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1 
1 Einleitung 
Die Integration der Staaten Europas in Form der EU unterscheidet sich 
von vorhergehenden Versuchen, die einzelnen Länder des Kontinents un-
ter einem gemeinschaftlichen Dach zu vereinen. Anstatt durch Kriege und 
Unterdrückung wurde in ihrem Rahmen nach dem Zweiten Weltkrieg ein 
friedvoller Weg gewählt. Seitdem schreitet die Integration durch Verträge, 
mithin durch Recht, stetig voran2. 
Über die Jahrzehnte hinweg hat die EU eine durchsetzungsstarke Rechts-
ordnung etabliert und mit dem EuGH ist ein wirkungsvolles Organ der 
Rechtsprechung entstanden. Von den Mitgliedstaaten hat die EU Hoheits-
rechte übertragen bekommen, die jedoch keiner Generalermächtigung 
gleichkommen. In mitgliedstaatlichen Vereinbarungen haben die Länder 
dem Handlungsfreiraum der EU Grenzen gesetzt3. 
Um den Anspruch auf Anwendungsvorrang des Unionsrechts aufrecht zu 
erhalten, müssen sich die Organe, Einrichtungen und sonstige Stellen der 
EU an die, ihnen in den Verträgen zugeteilten Kompetenzen halten und 
nur den Aufgaben nachgehen, zu denen sie die Befugnis erteilt bekom-
men haben. Diese Beschränkung auf die durch die Verträge konkret über-
tragenen Kompetenzen ist das sogenannte Prinzip der begrenzten Ein-
zelermächtigung. Die Einhaltung dieses Prinzips und die Ausrichtung der 
Währungsunion als Stabilitätsgemeinschaft sind Voraussetzungen für die 
Beteiligung Deutschlands an dem europäischen Integrationsprozess. 
 
Über die Weiterentwicklung des europäischen Integrationsprozesses hin-
weg hat das BVerfG deutlich damit gerungen den Anwendungsvorrang 
des EU-Rechts zu akzeptieren und nicht selbst die Kontrolle europäischer 
Rechtsakte am Maßstab deutscher Grundrechte zu beanspruchen. 
Spätestens als das EU-Recht einen ausreichenden Grundrechtsschutz 
gewährleisten konnte, der dem Grundrechtsschutz durch die Grundrechte 
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 Schmidt/Schünemann, Europäische Union, S. 193. 
3
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des deutschen Grundgesetzes im Wesentlichen gleichkam, musste sich 
das BVerfG aus diesem Kontrollbereich zurückziehen und beschränkt sich 
auf Fälle, in denen die Grundrechte „generell und in ihrem Wesen“  4 miss-
achtet werden. 
Durch spätere Rechtsprechung entwickelte das BVerfG Formen, die es 
ihm ermöglichen Unionsrecht für diejenigen Fälle für unanwendbar zu er-
klären, in denen Organe, Einrichtungen oder sonstige Stellen der EU „of-
fensichtlich“ und für das europäischen bzw. nationale Gefüge „strukturell 
bedeutsam“5 außerhalb ihrer Kompetenzen handeln oder mit ihren Hand-
lungen einen souveränitätssensiblen Bereich und damit die Verfassungsi-
dentität6 der Bundesrepublik Deutschland beeinträchtigen. 
Zwischen dem BVerfG und dem EuGH besteht ein „Kooperationsverhält-
nis“7, welches es dem BVerfG vorschreibt, zunächst dem EuGH die Gele-
genheit zu geben, die kritisierte Maßnahme an den Maßstäben des Uni-
onsrechts zu prüfen. Damit soll die einheitliche Anwendung des Unions-
rechts gesichert werden. 
 
Im Juni 2016 wurde die EU in ihren Grundfesten erschüttern. 
In der Volksabstimmung, die am 24. Juni in Großbritannien stattfand wur-
de deutlich, dass eine Mehrheit der britischen Wähler, wenn auch nur eine 
knappe, den Austritt Großbritanniens aus der EU (Brexit) wünscht. Seit 
dem kämpft die britische Notenbank mit den Folgen dieser Ausübung de-
mokratischer Volkssouveränität. Der Leitzins erreichte ein neues Rekord-
tief und die Anleihekaufprogramme wurden merklich ausgeweitet. 
In derselben Woche, in der das britische Volk diese gravierende Entschei-
dung traf, wurde am 21. Juni das finale Urteil eines mehrjährigen 
Rechtstreits verkündet. In den Brexit-Turbulenzen ging dieser Schlussakt 
beinahe unter. 
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Wie auch in der Brexit-Entscheidung waren von dieser gerichtlichen Aus-
einandersetzung die EU, die demokratische Volkssouveränität und Noten-
banken betroffen. 
In den Medien wurde davon gesprochen, dass dieses Urteil eine größere 
Auswirkung auf die EU haben könnte, als der zu dieser Zeit noch in der 
Schwebe stehende Brexit8. 
 
Der Rechtsstreit ging auf die Ankündigung des EZB-Rats vom 6. Septem-
ber 2012 zurück, in der die Bereitschaft der EZB bekundet wurde, gege-
benenfalls Staatsanleihen von Krisenländern in unbegrenztem Umfang 
und unter strengen Konditionen am Sekundärmarkt zu erwerben, um da-
mit einen einheitlichen ordnungsgemäßen geldpolitischen Transmissions-
mechanismus wiederherzustellen und eine Einheitlichkeit der Geldpolitik 
im Euro-Raum zu wahren9. 
Dieser Ankündigung folgten unterschiedliche Reaktionen in verschiedenen 
Bereichen. Eine davon war, dass sich die Lage auf den Finanzmärkten 
beruhigte und sich die Zinssätze für Staatsanleihen der Mitgliedstaaten 
einander wieder annäherten. Eine andere war, dass Bürger der Bundes-
republik Deutschland und eine Fraktion des Deutschen Bundestags sich 
vor dem BVerfG gegen die Ankündigung des Programms zur Wehr setz-
ten und sich dagegen wandten, dass deutsche Verfassungsorgane sich an 
dem Programm beteiligen bzw. nicht dagegen vorgegangen sind10. 
Dadurch hat sich eine interessante Konstellation ergeben, in der das we-
der unmittelbar gewählte, noch rechenschaftspflichtige BVerfG die Absicht 
äußert, Vorgaben an den demokratisch legitimierten Bundestag zu rich-
ten11 bezgl. einer Ankündigung der unabhängigen EZB. 
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 Handelsblatt, Sprengstoff für die europäische Wirtschaft (abrufbar unter 
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 EZB, Pressemitteilung v. 6. September 2012, S. 1 f. (abrufbar unter 
https://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Presse/EZB_Pressemitteilungen/
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Die EZB, deren vorrangiges Ziel die Preisstabilität im Euro-
Währungsgebiet ist, rechtfertigt das OMT-Programm als erforderliches 
währungspolitisches Mittel. 
Bei der Frage, ob die EZB mit dem Grundsatzbeschluss kompetenzwidrig 
gehandelt haben könnte, kommt es „auf eine (ökonomische) Richtigkeit 
oder Plausibilität der Begründung des OMT-Beschlusses […] nicht an“12. 
 
Im Folgenden wird die Fragestellung behandelt, ob die Ankündigung des 
OMT-Programms ökonomisch notwendig und aus rechtlicher Sicht vertret-
bar war. Es wird der Beschluss des OMT-Programms sowohl aus ökono-
mischer Sicht, als auch rechtlicher Sicht weiter ausgeführt. Diese beiden 
Sichtweisen sind sehr unterschiedlich, da für sie unterschiedliche Merkma-
le und (mögliche) Auswirkungen eine Rolle spielen und das Programm in 
einem anderen Kontext bewertet wird. Diese Spannung zwischen Recht 
und ökonomischer Notwendigkeit ist für eine Maßnahme der EZB nicht 
unüblich. Beim OMT-Programm lohnt es sich jedoch besonders diese 
Spannung eingehender zu betrachten, da die rechtliche Diskussion dazu 
geführt hat, dass das BVerfG eine Maßnahme ergriffen hat, die bisher 
noch keine Anwendung fand. 
 
In der Arbeit wird auf die besondere Situation der Zinssätze auf Staatsan-
leihen von Krisenländern, die Unterschiede der Währungs- und der Wirt-
schaftspolitik und die Entscheidungen von BVerfG und EuGH näher ein-
gegangen. Dabei behandelt die Ausarbeitung nach der Einleitung im zwei-
ten Kapitel die europäische Geldpolitik und geht auf die EZB im Allgemei-
nen, ihre Unabhängigkeit, ihr Mandat und ihre Instrumente ein. Außerdem 
wird in diesem Kapitel die Europäische Staatsschuldenkrise thematisiert 
und auf EFSF, EFSM und ESM eingegangen, die an späterer Stelle bzgl. 
der Konditionen des OMT-Programms erneut eine Rolle spielen werden. 
Im dritten Kapitel wird das OMT-Programm selbst ausgeführt, seine Ent-
wicklung, Rahmenbedingungen, Auswirkung und auch die Kritik, die aus 
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ökonomischer Sicht an dem Programm geübt wurde. Auch wird in diesem 
Kapitel auf die Differenzierung bzw. Eigenschaften von Währungs- und 
Wirtschaftspolitik eingegangen. 
Ab dem vierten Kapitel werden die rechtlichen Aspekte bzgl. des OMT-
Programms erläutert. Dabei wird auf das Verhältnis des BVerfG zum 
EuGH eingegangen und die in diesem Zusammenhang relevanten Ent-
scheidungen aufgegriffen. Daran schließt sich im fünften Kapitel eine Aus-
führung zu der Ultra-Vires-Doktrin des BVerfG an. Kapitel sechs und sie-
ben beschäftigen sich mit den Entscheidungen des BVerfG und des EuGH 
in Bezug auf das OMT-Programm. In Kapitel sieben wird die Identitätskon-
trolle thematisiert und deren Relevanz bzgl. der OMTs. Darauf folgen eine 
Ausführung des finalen Urteils des BVerfG und eine abschließende Beur-
teilung des Sachverhalts.  
  
6 
2 Europäische Geldpolitik 
2.1 Die Europäische Zentralbank 
Die Errichtung der Wirtschafts- und Währungsunion, deren Mitgliedstaaten 
alle den Euro als einheitliche Währung eingeführt haben, ist unionsrecht-
lich geregelt und ein Ziel des europäischen Integrationsprozesses. Die 
Wirtschaftspolitik und die Währungspolitik sind in unterschiedlicher Aus-
prägung Aufgabe der Gemeinschaft. Im Rahmen der Verträge verbleibt 
die Verantwortung für die Wirtschaftspolitik grundsätzlich bei den Mitglied-
staaten, während die Währungspolitik in die ausschließliche Zuständigkeit 
der EU fällt13. 
Institutionell ist die europäische Währungsunion durch das ESZB geprägt. 
Diese setzt sich aus der EZB und den nationalen Zentralbanken zusam-
men14. Gemeinsam betreiben die EZB und die nationalen Zentralbanken 
nach Art. 282 Abs. 1 Satz 2 AEUV die Währungspolitik der Union. Die 
EZB ist demnach die Zentralbank des Euro-Raums. Mit dem Lissabon-
Vertrag hat sie den Status eines Organs der Europäischen Union erhalten 
und reiht sich damit in die Liste nach Art. 13 Abs. 1 EUV unter Parlament, 
Rat, Europäischem Rat, Kommission, Gerichtshof und Rechnungshof ein. 
Im Unterschied zum ESZB besitzt sie Rechtspersönlichkeit i.S.d. Art. 282 
Abs. 3 AEUV15. Das Euro-Währungsgebiet umfasst 19 der insgesamt 
momentan 28 Mitgliedstaaten der EU. In jedem einzelnen dieser 19 Mit-
gliedstaaten wurde der Euro als Währung eingeführt. Zuletzt trat Litauen, 
am 1. Januar 2015, dem Eurogebiet bei. Sobald ein Land zu einem Mit-
gliedstaat des Euro-Währungsgebietes wird, wird seine nationale Zentral-
bank Teil des Eurosystems16. Der Begriff „Eurosystem“ wird im EUV nicht 
genannt. Er wurde vom EZB-Rat eingeführt, um die Teile des ESZB zu 
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 Tappe/Wernsmann, Öffentliches Finanzrecht, S. 192. 
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 Tappe/Wernsmann, Öffentliches Finanzrecht, S. 198. 
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 EZB, Website – Die Stufen der WWU (abrufbar unter 
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bezeichnen, in denen die EZB zuständig und verantwortlich für die Geld-
politik ist17. 
 
2.1.1 Die Unabhängigkeit und das Mandat der EZB 
Die formale Unabhängigkeit, Aufgaben und Kompetenzen der EZB sind in 
den EU-Verträgen und der ESZB-Satzung geregelt18. 
Das Mandat der EZB umfasst als wichtigstes Ziel die Preisstabilität im Eu-
ro-Raum. Als Kennzahl hierzu dient die Inflationsrate. Ziel ist es, dass die-
se mittelfristig bei 2 Prozent bzw. leicht darunter liegt. Neben dem Haupt-
ziel der Preisstabilität leistet die EZB, sofern ihr Hauptziel davon unbeein-
trächtigt bleibt, Unterstützung in den Bereichen des Wirtschaftswachstums 
und der steigenden Beschäftigung19. Die grundlegenden Aufgaben des 
Eurosystems besteht nach Art. 127 Abs. 2 AEUV darin, die Geldpolitik der 
Union festzulegen und auszuführen, Devisengeschäfte durchzuführen, die 
offiziellen Währungsreserven der Mitgliedstaaten des Euro-Raums zu hal-
ten und zu verwalten (Portfoliomanagement) und das reibungslose Funkti-
onieren der Zahlungssysteme zu fördern. Die für die Erfüllung ihrer Aufga-
ben erforderlichen Maßnahmen erfüllt die EZB i.S.d. Art. 282 Abs. 4 Satz 
1 AEUV nach den Art. 127 bis 133 und Art. 138 AEUV und nach Maßgabe 
der ESZB-Satzung. 
Nach Art. 130 Satz 1 AEUV darf die EZB bei der Wahrnehmung der ihr 
durch die Verträge und die Satzung übertragenen Befugnisse, Aufgaben 
und Pflichten keine Weisungen von Organen, Einrichtungen oder sonsti-
gen Stellen der Union, Regierungen der Mitgliedstaaten oder anderen 
Stellen einholen oder entgegennehmen. Diese, in der Verfassung aus-
drücklich verankerte Unabhängigkeit, ist für die EZB in ihrer Aufgabener-
füllung von großer Bedeutung. Sie soll so vor externen Einflussnahmen 
geschützt werden, die mit der Wahrnehmung der ihr übertragenen Aufga-
ben in Konflikt geraten könnten. Jeglicher politische Druck auf die EZB soll 
vermieden werden, damit sie ihre spezifischen Befugnisse in unabhängi-
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ger Weise ausüben und so ihre Ziele erreichen kann20. Mehrere Rechte 
dritter Parteien, u.a. einer Regierung oder eines Parlaments auf nationaler 
und europäischer Ebene, sind mit der Unabhängigkeit der EZB unverein-
bar. Dazu gehören das Weisungsrecht, das Recht, Entscheidungen zu 
genehmigen, auszusetzen, aufzuheben oder aufzuschieben, das Recht, 
Entscheidungen aus rechtlichen Gründen zu zensieren, das Recht, in Be-
schlussorganen einer Zentralbank mit Stimmrecht vertreten zu sein, und 
das Recht bei Entscheidungen einer Zentralbank hinzugezogen zu wer-
den21. 
Aus wirtschaftswissenschaftlicher Sicht ist die Unabhängigkeit der EZB ein 
Mittel, um ihr vorrangiges Ziel, die Preisstabilität, zu gewährleisten, ohne 
dabei in einen Konflikt mit wirtschaftspolitischen Zielen, zu geraten22. 
Kritiker empfinden die Unabhängigkeit der EZB als mangelhaft und stellen 
es in Frage, dass in einem demokratischen Gemeinwesen Entschei-
dungsbefugnisse einer Institution übertragen werden, die sich nicht durch 
demokratische Verfahren, sondern durch politische Neutralität und durch 
den Anspruch auf größeren Sachverstand legitimiert. Für die EZB und die 
Effizienz ihrer Geldpolitik, ist jedoch eben diese politische, als auch recht-
liche Legitimation entscheidend. Um eine Änderung diese Status Quo 
herbeizuführen, müssten die EU-Verträge abgeändert werden, was wiede-
rum nur mit der Zustimmung aller EU-Mitglieder möglich ist23. Die Ein-
stimmigkeit, die zur Veränderung dieses Status Quo notwendig ist, ver-
setzt jedes Land in die Lage, sein Veto einzulegen. Dies würde für eine 
Glaubwürdigkeit der Übertragung der Verantwortung an die unabhängige 
EZB, die Geldpolitik festzulegen und auszuführen, sprechen24. Die in den 
Verträgen verankerte Unabhängigkeit der EZB ist als Modifikation des 
Demokratieprinzips vertretbar und damit im Endeffekt verfassungsrechtlich 
gerechtfertigt. Nur eine von politischer Einflussnahme freie und unabhän-
gige Zentralbank kann den Geldwert, der die allgemeine ökonomische 
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Grundlage für die staatliche Haushaltspolitik und für private Planung und 
Dispositionen bei der Wahrnehmung wirtschaftlicher Freiheitsrechte ist, 
sichern. Andere Hoheitsorgane, die wesentlich von Geldmenge und Geld-
wert abhängig sind und deren Mitglieder Versprechen geben und Maß-
nahmen anstoßen, um sich ihre Wiederwahl zu sichern, können dies nicht 
gewährleisten25. In Anbetracht dieser Kritik erscheint es umso wichtiger, 
dass die EZB ihre Handlungen streng auf den durch ihr geldpolitisches 
Mandat gedeckten Bereich beschränkt. 
 
2.1.2 Instrumente der EZB 
Die EZB greift auf Offenmarktgeschäfte und ständige Fazilitäten zurück, 
um über die Zentralbankzinssätze und die Bankenliquidität den Tages-
geldsatz zu steuern und Signale bzgl. des beabsichtigten geldpolitischen 
Kurses zu setzen. 
Hauptsächlich führt die EZB im Bereich der Offenmarktgeschäfte Hauptre-
finanzierungsgeschäfte und längerfristige Refinanzierungsgeschäfte 
durch. Über die Hauptrefinanzierungsgeschäfte wird den Geschäftsban-
ken Zentralbankgeld zur Verfügung gestellt. Sie finden wöchentlich statt 
und haben die Laufzeit von einer Woche. Über die längerfristigen Refinan-
zierungsgeschäfte soll den Geschäftsbanken längerfristig Kapital zur Ver-
fügung gestellt werden26. 
Ihre Zinsentscheidung legt die EZB auf Grundlage ihrer Zwei-Säulen Stra-
tegie fest. Relevant sind dabei ihre Einschätzung der kurz- und mittelfristi-
gen Inflationsentwicklung auf Basis der realwirtschaftlichen Aktivität und 
der Geld- und Kreditentwicklung. Die ökonomische Analyse ist die erste, 
die monetäre Analyse die zweite Säule. Die ökonomische Analyse bein-
haltet eine Untersuchung der Risiken für die Preisstabilität auf Basis der 
Konjunktur sowie der Lohn- und Preisentwicklung inklusive möglicher 
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makroökonomischer Schocks. Anhand der zweite Säule, die sich mit mit-
tel- bis langfristigen monetären Trends beschäftigt, wird gegengeprüft27. 
Zu den Offenmarktgeschäften gehören darüber hinaus die Feinsteue-
rungsoperationen. Diese sind nicht standardisiert, wodurch ihnen ein ho-
hes Maß an Flexibilität innewohnt. Sie werden von den nationalen Noten-
banken durchgeführt und nur selten von der EZB selbst. Durch sie sollen 
starke Liquiditätsschwankungen, die durch unerwartete Veränderungen 
hervorgerufen wurden ausgeglichen werden. 
Schließlich gehören auch die sogenannten strukturellen Operationen zu 
den Offenmarktgeschäften. Diese werden genutzt, um die Liquiditätsposi-
tion des Finanzsektors gegenüber dem Eurosystem langfristig anzupas-
sen28. 
Über ständige Fazilitäten wird den Banken die Möglichkeit gegeben, in-
nerhalb festgesetzter Grenzen kurzfristig Kredite in Anspruch zu nehmen 
oder Guthaben anzulegen. 
 
2.2 Die Europäischen Staatschuldenkrise 
Als Reaktion auf die Euro-Schuldenkrise, die dem Ausbruch der globalen 
Finanzkrise im Jahr 2007 gefolgt war, entwickelte die EZB andere Instru-
mente, durch die sie sich die Möglichkeit einer weiteren geldpolitischen 
Lockerung sicherte, sollte der kurzfristige Geldmarkzins nahe der Null-
grenze gehen. Diese Instrumente waren u.a. längerfristige Refinanzie-
rungsgeschäfte bis zu einer Laufzeit von drei Jahren und verschiedene 
Programme für den Ankauf von Wertpapieren29. Mit dem Instrument der 
Staatsanleihekäufe wollte die EZB direkten Einfluss auf die mittel- bis 
langfristigen Zinssätze am entsprechenden Kapitalmarkt nehmen. Sie 
rechtfertigte ihre Eingriffe damit, dass die Höhe der Rendite für Staatsan-
leihen eines Landes die Rendite für andere Kredite in diesem Land beein-
flusst. Demnach haben Zinsbewegungen auf den Anleihemärkten Auswir-
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kungen auf andere Zinssätze. Durch diese Auswirkungen der Zinsbewe-
gungen auf den Staatsanleihemärkten ist die Funktion der Transmission 
des geldpolitisch angestrebten Tagesgeldsatz beeinträchtigt und findet 
nicht im selben Ausmaß in jedem Land des Währungsgebiets auf das ge-
samte Zinsspektrum eines Landes statt. Dieser gleichmäßige geldpoliti-
sche Transmissionsmechanismus ist der zentrale Ansatzpunkt der Geld-
politik der EZB. Laut der EZB übertragen sich Spannungen an den 
Staatsanleihemärkten auf die Finanzierungsbedingungen der Realwirt-
schaft, da die Finanzierungsbedingungen im Wesentlichen von der Ent-
wicklung der Referenzzinssätze beeinflusst werden. Dazu gehören in ers-
ter Linie die EZB-Zinsen, die Geldmarktsätze und die Zinssätze von 
Staatsanleihen30. 
 
Als im Oktober 2009 das tatsächliche Ausmaß der Staatsschuldenkrise 
Griechenlands bekannt wurde31 und auch andere EU-Mitgliedstaaten (Ir-
land, Portugal, und Spanien) in Finanzierungsschwierigkeiten steckten 
kam es im Mai 2010 zu einer wirtschaftspolitischen Intervention durch die 
europäischen Regierungen mit dem Ziel, die Finanzmärkte zu beruhigen32.  
 
2.2.1 EFSF, EFSM und ESM 
In Brüssel wurde ein provisorischer Stabilitätsmechanismus, der in Politik 
und Medien auch als „Rettungsschirm für den Euro“ bezeichnet wurde, 
verabschiedet. Das Herzstück des befristeten Euro-Schutzschirms war die 
EFSF, deren Hauptaufgabe die Ausgabe von Notkrediten an Euro-Staaten 
war. Auch aus dem EU-Haushalt wurde im Rahmen des EFSM Kapital zu 
der wirtschaftspolitischen Rettungsmaßnahme beigesteuert. Schließlich 
beteiligte sich auch der IWF mit Krediten daran33. Der EFSM entfiel 2012 
ersatzlos. Im Oktober 2012 trat der ESM, ein im Unterschied zum ersten 
temporären Euro-Schutzschirm, dauerhafter Schutz- und Nothilfemecha-
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nismus, in Kraft34. Der Vertrag zur Einrichtung des ESM sieht es vor, dass 
einem betroffenen Mitgliedstaat unter strengen wirtschaftspolitischen Auf-
lagen im Rahmen eines makroökonomischen Anpassungsprogramms, das 
der Schwere der wirtschaftlichen und finanziellen Ungleichgewichte des 
betreffenden ESM-Mitglieds angemessen ist, Finanzhilfe gewährt werden 
kann 35. 
3 OMT-Programm 
3.1 Schritt für Schritt zum OMT-Programm 
Im Sommer 2012 erreichte die Europäische Schuldenkrise ihren Höhe-
punkt36 und es kam zur Ankündigung eines weiteren Programms durch die 
EZB. 
Die Ankündigung des OMT-Programms erfolgte schrittweise. Am Anfang 
stand die Rede des EZB-Präsidenten, Mario Darghi, am 26. Juli 2012 in 
London, in der er versicherte, dass die EZB, innerhalb ihres Mandats, al-
les tun werden, um den Euro zu schützen – „Whatever it takes“37. Kurz 
darauf, am 2. August 2012, wurde während einer Sitzung des EZB-Rates 
über „mögliche geldpolitische Maßnahmen zur Behebung schwerer Stö-
rungen des Preisbildungsprozesses an den Anleihemärkten der Länder 
des Euro-Währungsgebietes“ beraten. In diesem Rahmen wurde darauf 
verwiesen, dass der EZB-Rat, Offenmarktgeschäfte veranlassen kann, 
sollten diese für die Erreichung der Preisstabilität angemessen und von 
dem Mandat der EZB gedeckt sein. Geeignete Modalitäten diesbezüglich 
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sollten in den darauffolgenden Wochen festgelegt werden38. So folgte 
schließlich in der Pressemitteilung vom 6. September 2012 die Ankündi-
gung, dass der EZB-Rat Beschlüsse zu einer „Reihe technischer Merkma-
le der Outright-Geschäfte des Eurosystems an den Sekundärmärkten für 
Staatsanleihen“ gefasst habe. Als Begründung für diesen Beschluss wur-
den die Sicherstellung einer funktionierenden geldpolitischen Transmissi-
on und die Sicherstellung einer Einheitlichkeit der Geldpolitik genannt39. 
 
3.2 Die Rahmenbedingungen für die Durchführung des OMT-
Programms 
Als Rahmenbedingungen zur Durchführung der OMTs wurden in der 
Pressemitteilung die Konditionalität, der Geltungsbereich, der Gläubiger-
status, die Sterilisierung, die Transparenz und das SMP aufgeführt und 
erläutert. Demzufolge muss der betroffene Mitgliedstaat des Euro-Raums 
sich der strengen und wirksamen Konditionalität eines entsprechenden 
Programms der bzw. des EFSF/ESM unterwerfen. In Erwägung gezogen 
werden dabei makroökonomische EFSF/ESM-Anpassungsprogramme. 
Ebenfalls in Erwägung gezogen wird die Teilnahme an einem vorsorgli-
chen Programm (Kreditlinien mit verschärfter Konditionalität)40. Auch bei 
Staaten, die bereits ein makroökonomisches Anpassungsprogramm 
durchlaufen und sich den Zugang zu Kapitalmarkt neu erschließen, kön-
nen OMTs durchgeführt werden41. Die mit den Programmen verbundenen 
Konditionen müssen vollständig erfüllt werden. Kommt es zur Nichteinhal-
tung der Programme, so hat dies die Einstellung der Transaktionen im 
Rahmen des OMT-Programms zur Folge. Die Transaktionen werden nur 
solange aufrechterhalten, wie es die Erreichung ihres Ziels, der Sicherstel-
lung einer ordnungsgemäßen geldpolitischen Transmission und einer Ein-
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heitlichkeit der Geldpolitik, rechtfertigt42. Die Einhaltung des jeweiligen 
Programms muss gesichert sein. Befindet sich ein Programm in der Prü-
fung, so werden in diesem Zeitraum keine Staatsanleihen des betroffenen 
Lands gekauft43 Durch das Element der Konditionalität wird erreicht, dass 
die Käufe erst nach der erfolgreichen Umsetzung wirtschaftspolitischer 
Maßnahmen getätigt werden44. Der Schwerpunkt der Käufe soll bei 
Staatsanleihen mit Laufzeit von einem Jahr bis zu drei Jahren liegen. Eine 
quantitative Beschränkung des Umfangs der OMTs liegt ex ante nicht vor. 
Den Gläubigerstatus betreffend würde das Eurosystem bei OMTs, im Un-
terschied zu SMP, auf den Senioritätsstatus verzichten und eine gleich-
rangige Behandlung wie private oder sonstige Gläubiger akzeptieren. Des 
Weiteren sichert der EZB-Rat eine vollständige Sterilisierung der durch die 
OMTs geschaffenen Liquidität und wöchentliche bzw. monatliche Veröf-
fentlichungen relevanter Informationen, die den OMT-Bestand betreffen, 
zu45. Mit der OMT-Ankündigung ging die Beendigung des SMP einher. 
Das SMP war vom EZB-Rat im Mai 2010 beschlossen worden. Wie auch 
mit den OMTs verfolgte die EZB dabei das Ziel, einer Störung auf den 
Märkten des Euro-Raums zu begegnen und einen funktionierenden geld-
politischen Transmissionsmechanismus zu gewährleisten46. 
 
3.3 Auswirkung auf den Finanzmarkt 
Im Jahr 2012 lag eine starke nationale Segmentierung der Finanzmärkte 
vor und die vorherrschenden Finanzierungsbedingungen in den jeweiligen 
Mitgliedstaaten des Euro-Raums waren sehr unterschiedlich47. 
In den ersten Monaten des Jahres 2012 beruhigen sich die Staatsanlei-
hemärkte der Eurozone. Gegen Mitte des Jahres schlug die Stimmung 
um. Die Lage verschlechtert sich drastisch48.  
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Auch um die Konjunktur im Euro-Währungsgebiet stand es zu dieser Zeit 
schlecht. Hierfür gab es mehrere Gründe. Das Vertrauen in die Wirtschaft 
war durch die, in einigen Euro-Ländern unabsehbare Staatsschuldenkrise 
und dem verhaltenen Engagement der betroffenen nationalen Regierun-
gen, eine Lösung der Krise herbeizuführen, nachhaltig beschädigt worden. 
Auch wurde die Umsetzung von Vereinbarungen, die auf europäischer 
Ebene getroffen wurden, nur mit mangelnder Entschlossenheit vorange-
trieben49. Hinzu kamen steigende Rohstoffpreise und weit verbreitete Ar-
beitslosigkeit. Sowohl im Finanzsektor als auch im realwirtschaftlichen 
Sektor kam es zu anhaltenden negativen Bilanzanpassungen. 
Eine besonders negative Entwicklung zeichnete sich im Bereich der Bin-
nennachfrage des Euro-Raums ab. Anfang des Jahres kam es erst zu ei-
ner Stagnation und im 2. Quartal sogar zu einem Rückgang des realen 
BIP im Euro-Raum. 
Als gegen Mitte des Jahres, an einzelnen Anleihemärkten, die bereits ho-
hen Risikoprämien noch weiter anstiegen, übertrug sich diese Spannung 
in Form von Refinanzierungsproblemen auf den Bankensektor. Die Ban-
ken reagierten mit einer Verschärfung der Kreditbedingungen und began-
nen Fremdkapital abzubauen. Auf der Seite der privaten Haushalte und 
Unternehmen herrschte eine erhöhte Risikoaversion und die Kreditnach-
frage war verhalten. 
Die schwache Wirtschaftslage, verhaltene konjunkturelle Entwicklung, Ka-
pitalengpässe, Risikowahrnehmungen und die Segmentierung der Fi-
nanzmärkte führte in einigen der Euro-Länder zu einer Einschränkung der 
Kreditvergabe50. 
Die EZB reagierte mit einer Senkung der Leitzinsen. Mit dieser Maßnahme 
sollten die negativen Auswirkung, der Spannungen an den Finanzmärkten, 
auf die wirtschaftliche und monetäre Entwicklung, in den betroffenen Staa-
ten, verringert werden51. 
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Im zweiten Halbjahr befanden sich die Leitzinsen, mit nur 0,75 Prozent für 
Hauptrefinanzierungsgeschäfte, 0,00 Prozent für Einlagefazilitäten und 
1,50 Prozent für Spitzenrefinanzierungsfazilitäten, auf ihrem bisher nied-
rigsten Stand. 
 
 
Abbildung 1: EZB-Zinssätze und Tagesgeldsatz 
(Quellen: EZB, Jahresbericht 2012, S. 14 (Anlage 10) 
und Thomson Reuters) 
 
Wie gewünscht gaben die Banken die Senkung der Leitzinsen erfolgreich 
weiter und es folgte eine Verringerung der Kreditzinsen der Banken ge-
genüber der Realwirtschaft. Abweichend zu den Erfahrungen vergangener 
Leitzinssenkungen, kam es jedoch zu einem ungleichmäßigen Durchdrin-
gen der Wirkungen innerhalb des Eurosystems. Während in einigen Staa-
ten die Weitergabe der Leitzinsen wie erhofft funktionierte, blieben die 
17 
Zinssätze für Bankkredite an private Haushalte und Unternehmen in ande-
ren Ländern unverändert oder kletterten noch weiter in die Höhe52. 
 
In Anbetracht zunehmender Unsicherheiten in Griechenland und negativer 
Entwicklungen in Spanien und Italien, wuchsen die Bedenken hinsichtlich 
der Tragfähigkeit der Staatsschulden in den Krisenländern des Eurosys-
tems und dem weiteren Zugang zu Refinanzierungsmärkten eben dieser 
Staaten. Es wurde über mögliche Austritte spekuliert. Diese Redenominie-
rungstheorien, also dem Ausstieg aus dem Euro und der Rückkehr zur 
ursprünglichen nationalen Währung, führten zu gesteigerten Risikoprä-
mien und einem verstärkten Auseinanderdriften der Renditen von Staats-
anleihen53. 
 
 
Abbildung 2: Renditen zwei- bzw. zehnjähriger Staatsanleihen 
 ausgewählter Euro-Länder 
(Quellen: EZB, Jahresbericht 2012, S. 16 (Anlage 10)  
   und Thomson Reuters) 
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Schließlich kam es zum Beschluss des EZB-Rates notfalls, auf Basis 
strenger und wirksamer Konditionalitäten, unbegrenzt Staatsanleihen am 
Sekundärmarkt zu erwerben, um so der Störung des geldpolitischen 
Transmissionskanals zu begegnen und die Einheitlichkeit ihrer Geldpolitik 
zu gewährleisten. Mit den OMTs stand der EZB nun ein hochwirksamer 
Sicherheitsmechanismus zur Verfügung, mit dem sie einer solchen Ver-
zerrung am Staatsanleihemarkt begegnen konnte54. 
 
Im Sommer 2012 setzte eine Beruhigung der Krise im Euro-Raum ein. 
Ursache hierfür waren die gemeinsame Wirkung von konventionellen und 
unkonventionellen geldpolitischen Maßnahmen55. 
Bemerkenswert daran ist, dass allein durch die Ankündigung der OMTs, 
ohne, dass in deren Rahmen tatsächlich Ankäufe getätigt wurden oder 
Geld geflossen ist, eine Entspannung am Staatsanleihemarkt und am In-
terbankenmarkt einsetzte56. 
Ab der zweiten Hälfte des Jahres 2012 zeichnete sich ein deutlicher 
Rückgang bei den Zinsaufschlägen auf Staatsanleihen von Krisenländern 
des Euro-Raums ab. Es kam zu einem Fortschritt bei der Entschuldung 
des Bankensektors von u.a. Spanien. Die verbesserte Lage an den 
Staatsanleihemärkten wurde an den gesunkenen Renditedifferenzen von 
Anleihen der Krisenländer gegenüber der Deutschen Bundesbank deut-
lich57. 
Die Entspannung am Interbankenmarkt zeigte sich daran, dass die Refi-
nanzierung der Banken bei der EZB zurückging und sich die länderspezifi-
schen Salden im Zahlungsverrechnungssystem der Europäischen Wäh-
rungsunion, TARGET2, zurückbildeten58. 
In einer empirischen Untersuchung wurde festgestellt, dass die Ankündi-
gung des OMT-Programms bewirkte, dass sich die Rendite 2-jähriger 
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spanische und italienischer Staatsanleihen um etwa 2 Prozent reduzierte, 
während deutsche und französische Renditen unberührt blieben59. 
 
Auch in 2013 waren die Renditeentwicklungen der langfristigen Staatsan-
leihen wesentlich von einer tendenziellen Annäherung gekennzeichnet, 
die mit der Ankündigung der EZB zur Durchführung der geldpolitischen 
Maßnahme OMTs eingesetzt hatte60. 
 
 
Abbildung 3: Renditedifferenzen61 für ausgewählte Mitgliedstaaten 
 des Euro-Raums 
(Quellen: Sachverständigenrat, Jahresgutachten 2013/2014, S. 115  
    (Anlage 13) und Thomson Reuters Financial Datastream) 
 
Datenerhebungen legen nahe, dass die Ankündigung und die Erklärung 
zu den OMTs eine positive Auswirkung auf das BIP und Kredite in den 
finanziell angeschlagenen Ländern gehabt haben könnten62. 
Von dem Präsidenten der EZB, Mario Draghi, wurde der Grundsatzbe-
schluss über das OMT-Programm als die vermutlich erfolgreichste geldpo-
litische Maßnahme der neuen Zeit bezeichnet. Sie habe Stabilität gebracht 
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und das nicht nur für die Finanzmärkte Europas, sondern für die Märkte 
weltweit63. 
Ob die OMT-Ankündigung als primär ursächlich für die Entspannung der 
Lage an den Finanzmärkten im Euro-Raum heranzuziehen ist oder ob sie 
von den Konsolidierungsfortschritten und wirtschaftlichen Reformen auf 
nationaler Ebene und der Fortentwicklung des Ordnungsrahmens des Eu-
ro-Raums herrühren, ist nicht mit abschließender Sicherheit festzustel-
len64. Zumindest teilweise hat die Ankündigung des Programms zur Ver-
besserung der Finanzierungsbedingungen von Regierungen in den Kri-
senländern beigetragen65. 
Sollten tatsächlich Redenominierungsrisiken maßgeblich für die Zuspit-
zung der Krisensituation gewesen sein, so waren die Ankündigung der 
OMTs das passende Mittel, ihnen zu begegnen und so die Integrität des 
Euro-Raums sicherzustellen66. 
 
Neben dem Präsidenten der EZB sehen auch andere Ökonomen in der 
Ankündigung des Programms eine äußerst geschickte und erfolgreiche 
Kommunikationsmaßnahme. Ohne auch nur einen einzigen Euro auszu-
geben hat der EZB-Rat mit der Bekundung seiner Bereitschaft Staatsan-
leihen von Krisenländern aufzukaufen die Liquidität erhöht, einen Ansturm 
auf Banken verhindert, Unsicherheiten und Schwankungen an den Fi-
nanzmärkten eingedämmt, Kreditkosten für Regierungen, Banken und Un-
ternehmen gesenkt, die Vertrauenswürdigkeit der Euros gestärkt und die 
Wirtschaftsaussichten des Euro-Raums verbessert. Aus wirtschaftlicher 
Sicht haben von der Ankündigung des Programms alle, auch die Bundes-
republik Deutschland, profitiert67. 
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3.4 Kritik am OMT-Programm aus ökonomischer Sicht 
Trotz der positiven Auswirkung, die aufgrund ihres zeitlichen Zusammen-
hangs mit der schrittweisen Ankündigung des Grundsatzbeschlusses des 
OMT-Programms von dieser herrühren könnten, wurde auch aus der öko-
nomischen Warte Kritik an dem Programm geübt. 
So wurde u.a. die Meinung vertreten, dass die OMTs Fehlanreize für die 
Wirtschaftspolitik setzen und mit ihnen der Druck für die Mitgliedstaaten 
des Euro-Währungsraums sinkt, fiskalische Konsolidierungsmaßnahmen 
konsequent voranzutreiben. Die Tragfähigkeit der Staatsschulden solle 
jedoch nicht über die Geldpolitik, sondern vielmehr durch fiskalpolitische 
Maßnahmen sichergestellt werden. Konsolidierungserfolge können lang-
fristig nur durch dauerhafte Ausgabe- und Einnahmeverbesserungen der 
Staatshaushalte und nicht durch eine lockere Geldpolitik herbeigeführt 
werden. Außerdem habe sich durch den gestiegenen Anteil von Staats-
schuldentiteln in den Bilanzen der Zentralbanken die Abhängigkeit von 
Zentralbanken und Staaten verstärkt68, eine Entwicklung, die nicht mit der 
Vorstellung von unabhängigen Zentralbanken zusammenpasst. 
Des Weiteren wurden durch die OMTs Risiken auf Mitgliedstaaten des 
Euro-Währungsgebiets umverteilt. Diese Risiken lagen bisher in der fis-
kalpolitischen Verantwortung des betroffenen Staats. Damit stellen die 
OMTs die Integrität des gemeinsamen Währungsraums in Frage69. 
Ferner hat sich die EZB mit der Ankündigung der OMTs und deren Anbin-
dung an die Programmkonditionalität der EFSF/ESM-
Anpassungsprogramme in einen Graubereich zwischen Geld- und Fiskal-
politik begeben70. 
 
Teilweise wurde das OMT-Programm von Kritikern als schlichtweg unge-
eignete Maßnahme zur Wiederherstellung des geldpolitischen Transmis-
sionsmechanismus gesehen, da die EZB ihrer Maßnahme eine enge Be-
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ziehung zwischen Kreditzinsen und Staatsanleihezinsen zu Grunde legte, 
die sich als deutlich schwächer herausstellte, als angenommen. 
Mit dem OMT-Programm wollte die EZB dem Redenominierungsrisiko, 
das ihrer Ansicht nach der Grund für das Auseinanderdriften von Kredit-
zinsen und Leitzinsen war, begegnen und somit attraktivere Kreditkonditi-
onen schaffen. Zwar führte die Ankündigung zur Senkung der Zinsen auf 
Staatsanleihen, die Kreditzinsen für Unternehmer in den Krisenländern 
sanken jedoch trotz der niedrigen Staatsanleihezinsen nur geringfügig. 
Dass die Zinsen auf Staatsanleihen nach der OMT-Ankündigung sanken 
lag nach Auffassung der Kritiker daran, dass diejenigen Titel, die für OMTs 
in Frage kamen eine relativ hohe Rendite, gepaart mit einem geringen Ri-
siko versprachen und dementsprechend begehrt waren. Die schwache 
Reaktion der Kreditzinsen in den Krisenländern lässt die Schlussfolgerung 
zu, dass die Transmission von Änderungen der Staatsanleihezinsen hin 
zur Änderung der Kreditzinsen äußerst träge ist, und das OMT-Programm 
damit ein ungeeignetes Mittel zur Wiederherstellung des geldpolitischen 
Transmissionsmechanismus, darstellt. Fraglich sei hinsichtlich der Kondi-
tionen der OMTs auch, ob die Krisenländer für die die OMTs in Frage 
kommen, überhaupt über den politischen Willen verfügen sich dem stren-
gen Regiment eines ESM-Programms zu unterwerfen. Es liege demnach 
vielmehr im Verantwortungsbereich der nationalen Regierungen und der 
Bankenaufsicht eine Lösung der Probleme im Bankensektor der Krisen-
länder herbeizuführen71. 
 
3.5 Währungs- und Wirtschaftspolitik 
Wie bereits erwähnt begibt sich die EZB mit der Ankündigung des OMT-
Programms in eine Grauzone zwischen Währungs- und Wirtschaftspolitik. 
Wichtig ist es daher, nochmals darauf hinzuweisen, dass die EZB ein rein 
währungspolitisches Mandat innehat. Die Aufgaben der EZB im Bereich 
der Wirtschaftspolitik beschränken sich auf den Erlass von Koordinie-
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rungsmaßnahmen72 und die Unterstützung der allgemeinen Wirtschaftspo-
litik in der Union. Das jedoch nur unter der Voraussetzung, dass ihr eigent-
liches Ziel der Preisstabilität davon unbeeinträchtigt bleibt73. Eine „lenken-
de Gestaltung“ der Wirtschaftspolitik durch die EZB ist durch diese Befug-
nis jedoch nicht gerechtfertigt74. Die Sonderzuständigkeiten der Union für 
die Wirtschaftspolitik sind klar geregelt75. Zu einer eigenständigen Wirt-
schaftspolitik ist die EZB nicht ermächtigt76. 
Die Zuständigkeit für die Wirtschaftspolitik i.S.d. Titels VIII des AEUV liegt 
bei den Mitgliedstaaten. Diese sind nach Art. 5 Abs. 1, 120 ff. AEUV für 
die Festlegung der Ziele und Wahl der Instrumente der Wirtschaftspolitik 
zuständig. 
Diese voneinander getrennten Zuständigkeiten sind insbesondere im Hin-
blick auf die nun folgende rechtliche Begutachtung des OMT-Programms 
relevant.  
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4 Das Verhältnis des BVerfG zu EuGH 
4.1 Dualismus von nationalem Recht und Unionsrecht 
Zwischen der Bundesrepublik Deutschland und anderen Staaten besteht 
ein vielseitiges Beziehungsgeflecht. Neben dem nationalen Recht stehen 
das Völkerrecht und das Europarecht. Das Völkerrecht dient der Regelung 
der Beziehungen der Staaten untereinander. Die Gründung der EWG und 
der EU fand auf der Grundlage völkerrechtlicher Verträge statt. Mit Beitritt 
der Bundesrepublik Deutschland in die EU, hat diese Hoheitsbefugnisse 
an die EU übertragen. Die EU ist eine Gemeinschaft mit eigener Hoheits-
gewalt. Damit ist die EU zur Rechtssetzung befugt. Das Unionsrecht, frü-
her wurde es als Gemeinschaftsrecht bezeichnet, setzt sich aus den Ver-
trägen zur Gründung der EU zusammen. Dazu gehören der EUV und der 
AEUV als auch die auf deren Grundlage von der EU erlassenen Rechts-
vorschriften. Unionsrecht und nationales Recht sind zwei individuelle 
Rechtskreise, die nebeneinander existieren. Das Unionsrecht ist nicht au-
tomatisch innerstaatlich verbindlich. Damit Unionsrecht in einem Mitglied-
staat verbindlich wird, muss ein sogenannter Rechtsanwendungsbefehl 
ergehen77. 
 
4.2 Primäres und sekundäres Unionsrecht 
Zum primären Unionsrecht gehören die Verträge, EUV und AEUV. Das 
Sekundärrecht besteht aus den gemeinschaftlichen Rechtsakten. Diese 
Rechtsakte ergehen auf der Grundlage des Primärrechts oder aufgrund 
einer Ermächtigung durch einen anderen Rechtsakt78. Rechtsakte der EU 
sind Richtlinien, Verordnungen sowie Beschlüssen und nicht verbindliche 
Empfehlungen und Stellungnahmen79. 
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In mehreren Urteilen erhebt der EuGH Anspruch auf den Vorrang von 
Unionsrecht gegenüber dem nationalen Recht der Mitgliedstaaten. Damit 
stößt er bei den nationalen Gerichten der Mitgliedstaaten nicht gerade auf 
uneingeschränkte Zustimmung. 
Das BVerfG setzt sich in mehreren bedeutsamen Entscheidungen mit der 
Fragestellung auseinander, ob und inwiefern für deutsche Gerichte und 
Verwaltungsbehörden beim Vollzug des Unionsrechts die Grundrechte 
des Grundgesetztes bindend sind80. 
 
4.3 Solange I-Beschluss 
Die erste Entscheidung, auf die noch viele andere folgen werden, ist die 
Solange-Rechtsprechungen, in der das BVerfG Klarheit in der Vorrangfra-
ge zwischen nationalem Recht und dem Gemeinschaftsrecht schafft. In 
dem Solange I-Beschluss beansprucht das BVerfG weiterhin die Prü-
fungskompetenz über Gemeinschaftsrecht, da der europäische Grund-
rechtsschutz als mangelhaft gewertet wird. Er kommt zu dem Ergebnis, 
dass solange das Gemeinschaftsrecht, das zunächst keine Grundrechts-
garantie kannte, nicht selbst den vom Grundgesetz geforderten Mindest-
standard sicherstellt und demnach einen gültigen und von einem Parla-
ment beschlossenen formulierten Katalog von Grundrechten enthält, der 
dem Grundrechtskatalog des Grundgesetzes gleichkommt, die deutschen 
Grundrechte beim Vollzug des Unionsrechts durch deutsche Behörden zu 
beachten sind. Daher ist die Vorlage eines Gerichts der Bundesrepublik 
Deutschland an das BVerfG im Normenkontrollverfahren81, nach Einho-
lung der im Art. 267 AEUV geforderten Entscheidung des EuGH, zulässig 
und geboten, wenn das Gericht die entscheidungserhebliche Vorschrift 
des Gemeinschaftsrechts in der vom EuGH gegebenen Auslegung für un-
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anwendbar hält, weil sie mit einem der Grundrechte des Grundgesetztes 
kollidiert82. 
 
4.4 Solange II-Beschluss 
Mit dem Solange II-Beschluss wird der im viel kritisierten Solange I-
Beschluss festgestellte Anspruch der BVerfG auf die Kontrolle von euro-
päischen Rechtsakten und Maßnahmen jedoch im Hinblick auf die Grund-
rechtsentwicklung im Gemeinschaftsrecht zurückgenommen. Der Schutz 
der Grundrechte wird als vom Unionsrecht gewährleistet anerkannt und 
der Vorrang des Unionsrechts gegenüber nationalem Recht von dem 
BVerfG akzeptiert83. Demnach wird das BVerfG seine Gerichtsbarkeit über 
die Anwendbarkeit von abgeleitetem Gemeinschaftsrecht, das als Rechts-
grundlage für ein Verhalten deutscher Gerichte und Behörden im Hoheits-
bereich der Bundesrepublik Deutschland in Anspruch genommen wird, 
nicht mehr ausüben. Es wird dieses Recht nicht mehr am Maßstab der 
Grundrechte des Grundgesetzes überprüfen, solange die EU, insbesonde-
re die Rechtsprechung des EuGH, einen wirksamen Schutz der Grund-
rechte gegenüber der Hoheitsgewalt der Gemeinschaft im Allgemeinen 
gewährleistet, der dem vom Grundgesetz als unabdingbar geboten Grund-
rechtsschutz im Wesentlichen gleicht. Auch muss dieser Grundrechts-
schutz den Wesensgehalt der Grundrechte generell garantieren. Entspre-
chende Vorlagen an der BVerfG im Normenkontrollverfahren sind nicht 
zulässig84. 
 
4.5 Bananenmarkt-Beschluss 
Mit dem Bananenmarktbeschluss wird der Durchsetzung der deutschen 
Grundrechte gegenüber kollidierendem Unionsrecht die Bedingung eines 
„strukturellen Defizits“ des Grundrechtsschutzes innerhalb der EU zu 
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Grunde gelegt85. Es reicht dabei nicht aus, dass der durch den EuGH und 
der durch das BVerfG gewährte Rechtsschutz nicht vollkommen de-
ckungsgleich sind oder nur in einem Einzelfall der Grundrechtsschutz 
durch den EuGH ausfällt. Vielmehr müssen die Grundrechte durch die 
Gemeinschaft im Allgemeinen und in ihrem Wesen offenbar missachtet 
werden86. Verfassungsbeschwerden und Vorlagen von Gerichten sind un-
zulässig, wenn sie nicht in ihrer Begründung die Verletzung in Grundrech-
te des Grundgesetzes durch sekundäres Gemeinschaftsrecht gelten ma-
chen und Schritt für Schritt dargelegt wird, dass der als unabdingbar gebo-
tene Grundrechtsschutz im Allgemeinen nicht gewährleistet ist. Hierzu ist 
eine Gegenüberstellung des Grundrechtsschutzes auf nationaler Ebene 
und auf Gemeinschaftsebene erforderlich87. 
 
Das BVerfG nimmt jedoch weitere Rechtsprechungen vor, die es ihm er-
möglichen Maßnahmen der EU im Hinblick auf die deutschen Grundrechte 
zu kontrollieren und die Grundrechte im Einzelfall durchzusetzen. 
5 Die Ultra-Vires-Doktrin 
5.1 Maastricht-Urteil 
In dem Maastricht-Urteil formuliert das BVerfG eine Ultra-Vires-Doktrin, die 
einen Kontrollvorbehalt über die Kompetenzausübung der EU vorsieht. 
Seine Zuständigkeit für die Kontrolle von Ultra-Vires-Akten begründet das 
BVerfG aus seiner Zuständigkeit für die Wahrung der Grenzen des Integ-
rationsprogramms heraus. Demnach kann das BVerfG prüfen, ob Einrich-
tungen oder Organe der EU eine Maßnahme ergreifen, die außerhalb, der 
ihnen durch die Verträge übertragenen Kompetenzen liegt oder über die 
formulierten Grenzen hinausgeht. Sind die Maßnahmen nicht vom Integra-
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tionsprogramm88 gedeckt, untersteht sie nicht mehr dem Anwendungsvor-
rang des Unionsrechts89. Stellt sich demnach eine europäische Maßnah-
me als kompetenzwidrig (ultra vires) heraus, so ist der betreffende 
Rechtsakt im Geltungsbereich des deutschen Grundgesetztes nicht bin-
dend90 und die deutschen Verfassungsorgane, Behörden und Gerichte 
dürfen sich an dieser kompetenzanmaßenden Handlung nicht beteiligen. 
Dasselbe gilt für die deutsche Bundesbank91. 
 
Aus der Ultra-Vires-Doktrin ergibt sich ein aus deutschem Verfassungs-
recht begründeter Kontrollvorbehalt des BVerfG über europäische Akte, 
durch den der Vorranganspruch des Europarechts eingeschränkt wird. 
Durch diesen Rechtsmäßigkeitsvorbehalt beansprucht das BVerfG das 
letzte Wort über die Rechtmäßigkeit von Unionsrecht und sichert sich die 
Rolle als letzte Instanz bzgl. der Anwendung des Unionsrechts in Deutsch-
land92. 
 
5.2 Honeywell-Entscheidung 
In der Honywell-Entscheidung wird darauf eingegangen, dass es die 
Pflicht des BVerfG sei, der Rüge eines Ultra-Vires-Handelns der Organe, 
Einrichtungen und sonstigen Stellen der EU nachzugehen93. Diese Plicht 
und die dem EuGH vertraglich übertragene Aufgabe, die Verträge auszu-
legen und anzuwenden, sind zu koordinieren. Dabei sollen die Einheitlich-
keit und Grundprinzipien des Unionsrechts gewahrt werden. Wäre es je-
dem Mitgliedstaat ohne weiteres möglich, einen Anspruch darauf zu erhe-
ben, dass seine Gerichte über die Gültigkeit von Rechtsakten der Union 
entscheiden können, so könnte davon der Anwendungsvorrang des Uni-
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onsrechts unterlaufen und die Einheitlichkeit des Unionsrechts gefährdet 
werden. Wäre den Mitgliedstaaten andererseits keine Möglichkeit der Ult-
ra-Vires-Kontrolle gegeben, so hätte das EuGH das Monopol für die ver-
bindliche Auslegung des Unionsrechts inne. Hieraus ergibt sich eine un-
vermeidbare Spannungslage. Diese soll im Einklang mit der europäischen 
Integrationsidee ausgeglichen und durch wechselseitige Rücksichtnahme 
entschärft werden94. 
Eine Ultra-Vires-Kontrolle kommt demnach nur in Betracht, wenn ersicht-
lich ist, dass Organe, Einrichtungen oder sonstige Stellen der EU kompe-
tenzwidrig gehandelt haben. Dies setzt voraus, dass der kompetenzwidri-
ge Akt „offensichtlich“ ist und im Kompetenzgefüge zu einer „strukturell 
bedeutsamen“ Verschiebung zulasten der Mitgliedstaaten führt. Kompe-
tenzüberschreitungen sind insbesondere dann strukturell bedeutsam, 
wenn sie sich auf einen durch Art. 79 Abs. 3 GG geschützten Sachbereich 
beziehen, der zur verfassungsrechtlichen Identität der Bundesrepublik 
Deutschland zählt oder der besonders von demokratisch diskursiven Pro-
zess in den Mitgliedstaaten abhängt95.  
 
Ein Ultra-Vires-Akt durch ein Organ der EU würde Unterlassungs- und 
Handlungspflichten deutscher Staatsorgane auslösen. Vor dem BVerfG 
sind diese Unterlassungs- und Handlungspflichten einklagbar, sollten sie 
sich auf deutsche Verfassungsorgane beziehen96. Diese Einklagbarkeit 
würde auch schon bei angekündigten, in ihrem Inhalt aber bereits hinrei-
chend bestimmten Ultra-Vires-Akten greifen97. Können die nicht mehr kor-
rigierbaren Folgen einer Maßnahme von Organen oder Einrichtungen der 
EU plausibel dargelegt werden, so kann zur Vermeidung dieser Folgen 
vorbeugender Rechtsschutz auch im Verfahren der Verfassungsbe-
schwerde geboten sein98. 
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Die Einhaltung des Integrationsprogramms liegt im Verantwortungsbereich 
der Mitgliedsstaaten, der Verfassungsorgane und der Organe der EU. In 
der Bundesrepublik Deutschland ist die Wahrnehmung der Integrations-
verantwortung Aufgabe aller Verfassungsorgane99. Im Rahmen des deut-
schen GG dient u.a. der Gesetzesvorbehalt des Art. 23. Abs. 1 Satz 2 GG 
der Wahrung der Integrationsverantwortung. Dieser besagt, dass Hoheits-
rechte nur durch Gesetz und mit Zustimmung des Bundesrats übertragen 
werden können. Allein das Parlament hat die Befugnis darüber zu ent-
scheiden, ob und in welchem Umfang Hoheitsrechte übertragen werden 
sollen100. Das Grundgesetz ermächtigt die deutschen Staatsorgane nicht, 
Hoheitsrechte derart zu übertragen, dass aus ihrer Ausübung heraus ei-
genständig weitere Zuständigkeiten für die Europäische Union begründet 
werden können. Es untersagt die Übertragung der Kompetenz-
Kompetenz101. Das verfassungsrechtliche Prinzip der Einzelermächtigung 
darf nicht unterlaufen werden102. Aus der Integrationsverantwortung er-
wächst für den Deutschen Bundestag und die Bundesregierung die Pflicht 
über die Einhaltung des Integrationsprogramms zu wachen, an Ultra-
Vires-Akten von Organen oder Einrichtungen der EU nicht mitzuwirken, 
bzw. diese nicht umzusetzen. Darüber hinaus müssen sie aktiv auf die 
Einhaltung des Integrationsprogramms hinwirken. Verstoßen der Bundes-
tag und die Bundesregierung gegen diese Pflicht, so sind dadurch subjek-
tive, mit der Verfassungsbeschwerde rügefähige Rechte der Wahlberech-
tigten, verletzt. Außerdem kann ein solcher Verstoß Gegenstand eines 
Organstreits sein103. 
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5.3 Gewährleistungsgehalt des Art. 38 GG 
Art. 38 GG regelt die Wahlrechtsgrundsätze, das aktive und passive Wahl-
recht, das Prinzip der Repräsentation und die Garantie des freien Mandats 
sowie die Begründung der Gesetzgebungskompetenz des Bundes für das 
Wahlrecht zum deutschen Bundestag104. Der Bundestag ist die Vertretung 
des Volkes auf Bundesstaatsebene. Er ist das einzige der obersten Bun-
desstaatsorgane, dessen Mitglieder direkt von Volk gewählt werden. Die-
sem Umstand ist es geschuldet, dass er sowohl eine zentrale Funktion im 
demokratischen Legitimationszusammenhang als auch im System der 
staatlichen Willensbildung und Entscheidungsfindung innehat105. Der Bun-
destag beruht auf dem Prinzip der Volkssouveränität106 und ist das Organ, 
durch welches das Volk die Staatsgewalt ausübt107.Nach Art. 38 Abs. 1 
und 2 GG ist jedem wahlberechtigten Deutschen das subjektive Recht 
gewährleistet, sich an der Wahl der Abgeordneten des Bundestags zu be-
teiligen. Art. 38 GG stellt sicher, dass dem Bürger das Wahlrecht zum 
deutschen Bundestag zusteht und die Wahl nach den verfassungsrechtli-
chen Wahlgrundsätzen abläuft. Es wird jedoch auch der grundlegende 
demokratische Gehalt dieses Rechts sichergestellt. Art. 38 GG garantiert, 
das in Art. 20 Abs. 2 GG niedergelegte demokratische Prinzip, wonach 
alle Staatsgewalt vom Volke ausgeht und von ihm durch ein besonderes 
Organ der Gesetzgebung ausgeübt wird108. Das dem einzelnen Bürger 
garantierte Wahlrecht zum Deutschen Bundestag sichert nicht nur die 
formale Legitimation der Staatsgewalt auf Bundeseben sondern es garan-
tiert dem wahlberechtigten Deutschen durch seine Willensentscheidung 
eine Einflussnahme auf die politische Willensbildung und damit die Mög-
lichkeit etwas bewirken zu können. In Art 38. Abs. 1 Satz 1 GG begründet 
sich also ein Anspruch für den wahlberechtigten Bürger darauf, dass er 
durch seine Wahl zur Legitimation der Bundesstaatsgewalt beiträgt und er 
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auf deren Ausübung Einfluss nehmen kann. Das Wahlrecht schützt den 
Einzelnen im Anwendungsbereich von Art. 23 GG davor, dass durch eine 
Übertragung von Aufgaben und Befugnissen des deutschen Bundetags 
auf die europäische Ebene die Legitimation der Staatsgewalt und die Ein-
flussnahme auf die politische Willensbildung in dem Maße entleert wird, 
dass das Demokratieprinzip davon verletzt wird109. 
Insbesondere der Bundestag verleiht der demokratischen Selbstregierung 
des Volkes Ausdruck. Sollte er Aufgaben und Befugnisse aufgeben, so ist 
der Sachbereich, der sich auf den demokratischen Gehalt des Art. 38 GG 
bezieht, davon berührt. Art. 23 Abs. 1 Satz 3 GG ermächtigt den Bundes-
verfassungsgesetzgeber dazu, bis zur Grenze des Art. 79 Abs. 3 GG der 
EU die eigenständige Wahrnehmung von Hoheitsbefugnissen einzuräu-
men. Diese Verfassungsbestimmung wurde für die europäische Integrati-
on und deren Fortbestand geschaffen. Art. 23. Abs. 1 GG bestimmt dem-
nach auch den Gewährleistungsgehalt des durch Art. 38 GG begründeten 
Rechts. Sollte der Bundestag in seiner Befugnis dauerhaft derart einge-
schränkt sein, dass er nicht mehr dazu in der Lage ist zentrale politische 
Entscheidungen in eigenständiger Pflichtwahrnehmung zu treffen, so droht 
das Wahlrecht, in einem für die politische Selbstbestimmung des Volkes 
wesentlichen Bereich, leerzulaufen. Damit würde eine Verletzung des ma-
teriellen Gewährleistungsgehalts des Wahlrechts vorliegen110. Da die 
Bundesrepublik Deutschland nach Art. 23 Abs.1 Satz 1 GG nur an einer 
europäischen Integration teilnehmen darf, wenn diese sich den demokrati-
schen Grundsätzen verpflichtet, muss insbesondere der legitimatorische 
Zusammenhang zwischen Wahlberechtigten und der europäischen Ho-
heitsgewalt bestehen, dessen Gewährleistungsgehalt in Art. 38 Abs. 1 
Satz 1 i.V.m. Art. 20 Abs. 1 und Abs. 2 GG begründet ist111. 
Eine Verfassungsbeschwerde kann sich auf Art. 38 Abs. 1 GG stützen, 
sollte das Wahlrecht des Einzelnen dadurch eingeschränkt werden, dass 
die Entscheidungsmacht des von ihm direkt gewählten Bundesstaatsor-
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gans durch einen kompetenzanmaßenden Hoheitsakt verdrängt wird und 
dieser Hoheitsakt wiederum nicht durch das Zustimmungsgesetz gedeckt 
und dadurch demokratisch nicht legitimiert ist112. 
 
5.4 Vorabentscheidungsverfahren 
Das BVerfG hat bzgl. der Auslegung des Unionsrechts grundsätzlich die 
Entscheidungen des EuGH zu achten. Um eine einheitliche Anwendung 
von Unionsrecht zu sichern, können bzw. müssen nationale Gerichte den 
EuGH im Wege des Vorabentscheidungsverfahrens nach Art. 267 AEUV 
Fragen vorlegen, soweit eine Auslegungs- oder Gültigkeitsfrage des Uni-
onsrechts für die Entscheidung des nationalen Falls erforderlich ist. 
Dadurch wird dem EuGH die Gelegenheit gegeben die Verträge auszule-
gen und über die Gültigkeit und die Auslegung der fraglichen Rechtsakte 
zu entscheiden113. Hat das EuGH eine Entscheidung im Vorabentschei-
dungsverfahren getroffen, so können an dieser die besonderen Prüfungs-
maßstäbe der nationalen Gerichte angelegt werden114. 
6 Der Vorlagebeschluss des BVerfG 
Im Wege der Verfassungsbeschwerde und eines Organstreits wandten 
sich mehrere Beschwerdeführer und die Antragstellerin vor dem BVerfG 
gegen die Mitwirkung der deutschen Bundesbank an der Umsetzung des 
OMT-Beschlusses der EZB und gegen die Untätigkeit der Bundesregie-
rung und des Bundestag angesichts des Beschlusses115. 
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Mit Beschluss vom 14. Januar 2014 setzte das BVerfG dieses Verfahren 
aus und legte dem EuGH Fragen zur Vorabentscheidung vor. Es war das 
erst Mal in der Geschichte des BVerfG, dass es Fragen im Vorlageverfah-
ren nach Art. 267 AEUV, an den EuGH gerichtet hat. 
In dem Vorlagebeschluss wird erwogen, dass die deutschen Staatsorgane 
ihren aus der Integrationsverantwortung ableitbaren Handlungs- und Un-
terlassungsplicht nicht nachgekommen sein könnten, für den Fall dass es 
sich bei dem Beschluss des OMT-Programms durch die EZB um einen 
Ultra-Vires-Akt handeln sollte116. 
Ultra-Vires könnte die EZB mit ihrem OMT-Beschluss gehandelt haben, 
sollten das Programm nicht mit dem Primärunionsrecht vereinbar sein. 
Da eben diese Primärrechtskonformität, nach Auffassung der Mehrheit 
des Senats (6:2 Stimmen) fraglich ist117 legte er dem EuGH Fragen dies-
bezüglich vor, da es in erster Linie die Aufgabe des EuGH ist es, die Wah-
rung des Rechts bei der Auslegung und Anwendung der Verträge sicher-
zustellen118. Es gewährt also dem EuGH den Vorrang bzgl. der Entschei-
dung darüber, ob die vom BVerfG angezweifelte Primärrechtskonformität 
gewährleistet ist. 
In seinem Vorlagebeschluss legt das BVerfG ausführlich dar, inwiefern der 
OMT-Beschluss gegen das Primärrecht der Union verstoßen könnte. Es 
formuliert die Frage, ob Art. 119, Art 123 Abs. 1 und Art. 127 Abs. 1 und 2 
AEUV sowie die Art. 17-24 des ESZB-Protokolls dahingehend auszulegen 
sind, dass sie die EZB dazu ermächtigen den OMT-Beschluss in seiner 
bisherigen Form zu fassen119. 
Der Ansicht des Senat nach liegen schwerwiegende Gründe vor, die dafür 
sprechen, dass die EZB ihr geldpolitisches Mandat durch die OMT-
Ankündigung überschritten hat und über ihre eigene Zuständigkeit hinweg 
in die der Mitgliedstaaten eingreift. Außerdem könnte die EZB mit dem 
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OMT-Beschluss gegen das Verbot der monetären Haushaltsfinanzierung 
verstoßen haben, was nach dem Vertrag von Lissabon strikt untersagt ist. 
Sollte tatsächlich eine solche Überschreitung des währungspolitischen 
Mandats der EZB oder eine Verletzung des Verbots der monetären Haus-
haltsfinanzierung durch das Handeln im Rahmen der OMTs durch die EZB 
festgestellt werden, und wäre diese Kompetenzüberschreitung sowohl „of-
fensichtlich“ als auch „strukturell bedeutsam“, so läge nach Auffassung der 
BVerfG ein Ultra-Vires-Akt vor120. 
 
6.1 Ausführung zur Primärrechtskonformität des OMT-
Programms durch das BVerfG 
6.1.1 Das währungspolitische Mandat der EZB – Ausführung durch 
das BVerfG 
In seiner Vorlage veranschaulicht das BVerfG in einer ausführlichen Dar-
legung, warum die OMTs seiner Auffassung nach, nicht von den Kompe-
tenzen erfasst wird, die der EZB im Rahmen der Verträge zugesprochen 
wurden. 
Hierfür grenzt es währungspolitische Maßnahmen (im Kompetenzbereich 
der EZB) und wirtschaftspolitische Maßnahmen (nicht im Kompetenzbe-
reich der EZB, sondern in erster Linie in der Verantwortung der Mitglied-
staaten) voneinander ab. Die Abgrenzung erfolgt anhand des Wortlauts, 
der Systematik und der Zielsetzung der Verträge. Entscheidend für die 
Abgrenzung zwischen Währungs- und Wirtschaftspolitik sind die objektiv 
zu bestimmende Zielsetzung einer Maßnahme, die gewählten Mittel und 
die Verbindung dieser Mittel zu anderen Regelungen121. 
Wird der Wortlaut des OMT-Beschlusses zu Grunde gelegt, so sprechen 
die darin formulierte Zielsetzung, seine Selektivität, die Parallelität bzgl. 
EFSF/ESM-Programmen und das Risiko, deren Zielsetzung und Auflage 
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zu unterlaufen, dafür, dass sich die OMTs nicht als Maßnahme zur Unter-
stützung der unionalen Wirtschaftspolitik rechtfertigen lassen. 
Die Zielsetzung der OMTs war es den stark erhöhten Renditen von 
Staatsanleihen einzelner Euro-Ländern entgegenzuwirken, die nach Auf-
fassung der EZB durch unbegründete Redenominierungsbedenken der 
Anleger hervorgerufen wurden122. Demgegenüber steht die Auffassung 
der deutschen Bundesbank, dass die divergierenden Zinsaufschläge die 
Skepsis der Marktteilnehmer wiederspiegeln und dies nach der Konzepti-
on der AEUV durchaus beabsichtigt ist, da die Zinsaufschläge einen An-
reiz bzgl.der Eigenverantwortlichkeit nationaler Staatshaushalte schaffen. 
Solange sich die EZB also darauf beruft, mit den OMTs die aktuelle Zu-
sammensetzung des Euro-Währungsgebiets zu gewährleisten, indem sie 
eine Senkung der Zinssätze auf Staatsanleihen von Krisenländern herbei-
führt, betreibt sie damit Wirtschaftspolitik und handelt außerhalb ihres 
währungspolitischen Mandats123. 
Der Rechtsprechung des BVerfG zur Folge ist die EZB zu währungspoliti-
schen Maßnahmen, wie bspw. der Festsetzung der Leitzinssätze für das 
Euro-Währungsgebiet und der Ausgabe von Euro-Münzen oder Euro-
Banknoten befugt124. Diese Maßnahmen gelten für alle Mitgliedsstaaten 
bzw. dort ansässigen Geschäftsbanken gleichermaßen. Mit dem selek-
tiven Ankauf von Staatsanleihen bestimmter Staaten hat die EZB aber ei-
ne Vorgehensweise gewählt, die nicht für alle Mitgliedstaaten die gleiche 
Wirkung hat, sondern zwischen ihnen differenziert. Dieses Vorgehen ist 
untypisch für die Geldpolitik und spricht für eine wirtschaftspolitische Ziel-
setzung125. Auch die Parallelität der OMTs mit EFSF/ESM-
Hilfsprogrammen, da die Bindung des betroffenen Landes an ein solches 
makroökonomisches Anpassungsprogramm oder ein vorsorgliches Pro-
gramm eine der Bedingungen ist, unter denen OMTs ausgeführt werden 
können, und das Risiko diese zu unterlaufen, sprechen dafür, dass die 
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EZB mit den OMTs Wirtschaftspolitik betreibt126. Die OMTs kommen in 
ihrer Funktion den Hilfsprogrammen gleich, während jedoch die Institutio-
nen, von denen sie ausgeführt werden, in ihrer parlamentarische Legitima-
tion und Kontrolle voneinander abweichen127. 
 
Vorausgesetzt die OMTs wären in Anbetracht der aufgeführten Erwägun-
gen, als eigenständige wirtschaftspolitische Maßnahme der EZB zu quali-
fizieren, so läge darin ein offensichtlicher Verstoß gegen ihr Währungspoli-
tisches Mandat und die darin bestimmte Kompetenzverteilung. 
Strukturell bedeutsam könnten die OMTs in dem Sinne sein, dass sie die 
Hilfsmaßnahmen im Rahmen der „Eurorettungspolitik“, die nach Art. 136 
Abs. 3 AEUV im Kompetenzbereich der Mitgliedstaaten liegen, überlagern 
könnten. Außerdem könnten die OMTs strukturell bedeutsam sein, sollten 
sie zu einer erheblichen Umverteilung zwischen den Haushalten und da-
mit zwischen den Steuerzahlern der Mitgliedstaaten beitragen. Dadurch 
würden sie Züge eines Finanzausgleichs annehmen. Ein Finanzausgleich 
ist in den europäischen Verträgen nicht vorgesehen128. 
 
6.1.2 Das Verbot der monetären Haushaltsfinanzierung – Ausfüh-
rung durch das BVerfG 
Auch legt das BVerfG in seiner Vorlage dar, inwiefern der Beschluss der 
OMTs gegen das Verbot der monetären Finanzierung von Mitgliedstaaten 
des Eurogebiets bzw. das ihm innewohnende Umgehungsverbot versto-
ßen könnte129.  
Dabei stellt es fest, dass neben der Neutralisierung von Zinsaufschlägen, 
der Selektivität und der Parallelität der OMTs mit EFSF/ESM-
Hilfsprogrammen weitere Punkte dafür sprechen, dass der OMT-
Beschluss auf eine Umgehung des Verbots unmittelbar Anleihen von emit-
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tierenden Mitgliedstaaten zu erwerben, abzielt130. Dazu gehören die Be-
reitschaft, sich bei den erworbenen Staatsanleihen an einem Schulden-
schnitt zu beteiligen, das erhöhte Risiko, dass es bei eben diesen Anlei-
hen zu einem Schuldenschnitt kommt, die Möglichkeit, die erworbenen 
Staatsanleihen bis zur Endfälligkeit zu halten, der Eingriff in die Preisbil-
dung am Markt und die Ermutigung der Marktteilnehmer zum Erwerb der 
in Rede stehenden Anleihen am Primärmarkt. 
 
„Offensichtlich“ wäre der Verstoß, da monetäre Haushaltsfinanzierung 
nach Art. 123 Abs. 1 AEUV ausdrücklich durch das Primärrecht untersagt 
ist und nicht in den Kompetenzbereich der EZB fällt. „Strukturell bedeut-
sam“ wäre der Verstoß, da das Verbot monetärer Haushaltsfinanzierung 
eine der zentralen Regeln ist, die eine Ausgestaltung der Währungsunion 
als Stabilitätsgemeinschaft gewährleistet. Die Ausgestaltung der Wäh-
rungsunion als Stabilitätsgemeinschaft wiederum ist Teil des geltenden 
Integrationsprograms und stellt die wesentliche Grundlage für die Beteili-
gung der Bundesrepublik Deutschland an der Währungsunion dar. Außer-
dem sichert das Verbot der monetären Haushaltsfinanzierung die haus-
haltspolitische Gesamtverantwortung des deutschen Parlaments ab131. 
 
6.2 Rechtfertigung des Grundsatzbeschlusses des OMT-
Programms durch die EZB 
Das von der EZB zur Begründung der OMTs hervorgebrachte Argument, 
dass die OMTs eine Störung des geldpolitischen Transmissionsmecha-
nismus beheben sollen, ändert nach Auffassung des BVerfG nichts an der 
ihrer Ansicht nach vorliegenden Mandatsüberschreitung und dem Verstoß 
gegen das Verbot monetärer Haushaltsfinanzierung. Das reine Potential 
der OMTs, zu einer Erreichung der geldpolitischen Ziele beizutragen, kann 
nicht als hinreichender Grund angesehen werden, auch die OMTs selbst 
als geldpolitische Maßnahme zu verstehen. 
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Sobald ein Staat in eine Schuldenkrise gerät, ist davon auszugehen, dass 
dies Einfluss auf die Funktionalität des geldpolitischen Transmissionsme-
chanismus hat und eine Störung hervorrufen kann. Sollte eine solche Stö-
rung als Rechtfertigung ausreichen, dass die EZB Staatsanleihen des be-
troffenen Landes erwirbt, so würde, den Ausführungen des BVerfG zur 
Folge, dadurch der EZB die Erlaubnis erteilt, wann immer sich ein Mit-
gliedstaat in Finanzierungsschwierigkeiten befindet, durch Staatsanleihe-
käufe auszuhelfen. Damit würde das Verbot der monetären Haushaltsfi-
nanzierung seinen Sinn verlieren132. 
 
6.3 Voraussetzungen unter denen die OMTs nicht zu bean-
standen sind 
Das BVerfG sieht die Möglichkeit, dass die OMTs nicht zu beanstanden 
sind, sollte es zu eine primärrechtskonformen Auslegung des OMT-
Beschlusses durch das EuGH und zu einer Beschränkung seiner Gültig-
keit kommen133. Durch die Auslegung bzw. Gültigkeitsbeschränkung 
müsste, im Hinblick auf das Mandat der EZB, sichergestellt werden, dass 
durch die OMTs die EFSF/EMS-Konditionalitäten nicht unterlaufen werden 
und sich die OMTs in der Tat auf einen rein unterstützenden Charakter 
beschränken. Um eine Umgehung des Verbots der monetären Haushalts-
finanzierung auszuschließen, dürfte es der EZB nicht erlaubt sein, sich an 
einem Schuldenschnitt des betroffenen Staats zu beteiligen, die Ankäufe 
dürften nicht ex ante unbeschränkt sein und der Eingriff in die Preisbildung 
am Markt müsste so gering wie möglich gehalten werden134. 
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6.4 Kritik am Vorlagebeschluss des BVerfG 
Kritik am Vorlagebeschluss des BVerfG kam aus verschieden Richtungen. 
So auch aus der Mitte des Senats, der über den Vorlagebeschluss abge-
stimmt hatte. 
Richterin Lübbe-Wolff macht in ihrem Sondervotum deutlich, dass die An-
träge ihrer Meinung nach hätten abgewiesen werden müssen und dass 
das BVerfG mit dem Beschluss von der bekräftigten Rechtsprechung bzgl. 
der Berufung auf Art. 38 Abs. 1 GG abweicht135. Daneben stellte sie fest, 
dass die Kläger von dem BVerfG etwas verlangen, das die Grenzen des 
ohne Verstoß gegen Gewaltenteilungs- und Demokratieprinzip Entscheid-
baren sprengt136. Des Weiteren führt sie aus, dass die Möglichkeiten der 
Reaktion von Bundestag und Bundesregierung nicht sinnvoll durch die 
Auferlegung von Handlungspflichten verregelbar ist, sondern nur Bestand-
teil der politischen Ermessensausübung sein können137. 
Auch Richter Gerhardt legt in einem Sondervotum dar, das die Verfas-
sungsbeschwerde und der Antrag im Organstreitverfahren seiner Auffas-
sung nach unzulässig sind. Er führt weiter aus, dass Wirtschafts- und 
Währungspolitik aufeinander bezogen sind und nicht strikt unterschieden 
werden können. Seiner Ansicht nach ist die Aussage, es gehe in erster 
Linie bei den OMTs um die Wiederherstellung des monetären Transmissi-
onsmechanismus, nicht mit der erforderlichen Eindeutigkeit wiederleg-
bar138. Das „Nichteinschreiten“ des Bundestags sieht er als Ausdruck einer 
Mehrheitsentscheidung für eine bestimmte Politik zur Bewältigung der 
Schuldenkrise im Euro-Währungsgebiet an und nicht als Demokratiedefi-
zit139. 
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7 Das Urteil des EuGH 
7.1 Ausführungen zu den Vorlagefragen 
Das Vorabentscheidungsersuchen des BVerfG wurde vom EuGH als zu-
lässig erklärt. In seinem Urteil, das am 16. Juni 2015 verkündet wurde, 
antwortet der EuGH auf die Fragen des BVerfG. In seiner Antwort stellt 
der EuGH fest, dass die Unionsverträge die EZB dazu ermächtigen ein 
Programm, wie das OMT-Programm zu beschließen. 
Zu diesem Zeitpunkt war das OMT-Programm seit seiner Ankündigung, 
die mehr als 2 Jahre zurücklag, noch nicht durchgeführt worden. 
 
In seinem Urteil führt das EuGH aus, dass die EZB gemäß dem Grundsatz 
der begrenzten Einzelermächtigung innerhalb der ihr durch das Primär-
recht verliehenen Befugnisse zu handeln hat. Diese Befugnisse sind u.a. 
die Festlegung und Ausführung der Währungspolitik. Der Beschluss eines 
Programms, das über diesen begrenzten Bereich der Währungspolitik 
hinausgeht, sei daher ungültig. Weiter stellt der EuGH fest, dass die EZB 
zur Gewährung dieses Grundsatzes der gerichtlichen Kontrolle durch den 
EuGH unterliegt140. 
 
7.1.1 Das währungspolitische Mandat der EZB – Auslegung durch 
den EuGH 
Hinsichtlich der Vorwürfe des BVerfG, dass die EZB durch den Beschluss 
der OMTs außerhalb ihres Mandats agiere, bezieht sich das EuGH in sei-
ner Ausführung auf die von der EZB in ihrer Pressemitteilung aufgeführten 
Ziele des OMT-Programms. Zum einen ist das die ordnungsgemäße geld-
politische Transmission und zum anderen die Sicherstellung der Einheit-
lichkeit der Geldpolitik141. Beides sei dem EuGH zur Folge mit dem Man-
dat der EZB vereinbar, da in den Verträgen geregelt ist, dass die Festle-
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gung und Durchführung der Geldpolitik dem Art. 119 Abs. 2 AEUV zur 
Folge „einheitlich“ erfolgen soll. Das Ziel, eine ordnungsgemäße Trans-
mission der Geldpolitik wiederherzustellen, trägt sowohl zu einer Einheit-
lichkeit der Geldpolitik als auch dem Ziel der Preisstabilität bei142. Die Se-
lektivität der von der EZB im Rahmen der OMTs durchgeführten Staatsan-
leihekäufe, die der Auffassung des BVerfG nach, auf eine Kategorisierung 
der OMTs als wirtschaftspolitische Maßnahme hinweisen, bedeutet dem 
EuGH zur Folge nicht, dass das OMT-Programm nicht in den währungspo-
litischen Bereich einzuordnen ist. Da die Störung des geldpolitischen 
Transmissionsmechanismus durch die erhöhten Zinssätze der Staatsan-
leihen einzelner Mitgliedstaaten hervorgerufen wurde, kann das OMT-
Programm, das diese Störungen beheben soll, nicht deshalb zum wirt-
schaftspolitischen Instrument erklärt werden, weil es sich auf den Ankauf 
eben dieser einzelnen spezifischen Anleihen beschränkt143. Auch über die 
den OMTs vom BVerfG vorgeworfene Parallelität zu EFSF/ESM-
Programmen äußert sich das EuGH. Demnach spricht die Feststellung, 
dass die Rahmenbedingungen der OMTs die Einhaltung der Konditionali-
täten eines EFSF/ESM-Programms voraussetzen, nicht dagegen, die 
OMTs als währungspolitisches Instrument einzustufen144. OMTs könnten 
als Anreiz zur Einhaltung eines entsprechenden makroökonomischen An-
passungsprogramms gesehen werden. Da diese Auswirkung jedoch nur 
mittelbar ist, kann aus ihr heraus nicht darauf geschlossen werden, dass 
die OMTs als wirtschaftspolitische Maßnahme einzustufen ist145. 
 
7.1.2 Die Verhältnismäßigkeit des OMT-Programms 
Hinsichtlich der Verhältnismäßigkeit des OMT-Programms bewertet das 
EuGH die Maßnahme sowohl als geeignet und erforderlich, als auch an-
gemessen. Die OMTs stellen ein geeignetes Mittel dar, um eine Senkung 
der Zinssätze auf Staatsanleihen einzelner Mitgliedstaaten herbeizufüh-
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ren. Diese wurden, der EZB nach, durch unbegründete Befürchtungen der 
Anleger, dass es zu einem Auseinanderbrechen des Eurosystems kom-
men könnte, bedingt. Eine Senkung dieser Zinssätze könnte dazu beitra-
gen, einen ordnungsgemäßen geldpolitischen Transmissionsmechanis-
mus wiederherzustellen und eine Einheitlichkeit der Geldpolitik zu wah-
ren146. 
Des Weiteren geht das Programm angesichts der Voraussetzungen, die 
für eine mögliche Durchführung festgelegt wurde, auch nicht über das zum 
Erreichen seines Ziels Erforderliche hinaus. Im Umfang beschränkt es sich 
auf die für seine Zielerreichung erforderlichen Staatsanleiheankäufe, die 
mit der Zielerreichung umgehend eingestellt werden. Auch ist die Durch-
führung der OMTs von einer umfassenden Beurteilung der geldpolitischen 
Erfordernisse abhängig147. 
In seinem potentiellen Ausmaß wird das OMT-Programm durch die in der 
Pressemitteilung aufgeführten Konditionalitäten in mehrfacher Weise be-
schränkt. Zu diesen Beschränkungen zählen die Voraussetzung der Teil-
nahme des Mitgliedstaats an einem makroökonomische Anpassungspro-
gramm oder dass nur Anleihen mit einer Laufzeit von ein bis drei Jahren in 
Erwägung gezogen werden148. 
Das EuGH stimmt mit der EZB in ihrer Annahme überein, dass sich ein 
selektives Anleihekaufprogramm als erforderlich erweisen kann. Die Kon-
zentration der Staatsanleihekäufe durch die EZB auf die von der Störung 
betroffenen Teile des Eurosystems verhindern eine unnötige Erweiterung 
des Umfangs des Programms oder eine Verringerung seiner Wirkung149. 
Auch ergeben sich laut EuGH bei der Durchführung des OMT-Programms 
keine Nachteile, die offensichtlich außer Verhältnis zu dessen Zielen ste-
hen150. Das OMT-Programm verstößt demnach, nach Auffassung des 
EuGH, nicht gegen den Grundsatz der Verhältnismäßigkeit. 
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7.1.3 Das Verbot der monetären Haushaltsfinanzierung – Auslegung 
durch den EuGH 
Weiter stellt der EuGH fest, dass Art. 123 Abs. 1 AEUV es der EZB zwar 
dem Wortlaut nach verbietet ein Mitgliedstaat finanziell zu unterstützen, 
von ihm jedoch nicht die Möglichkeit ausgeschlossen wird Anleihen eines 
Mitgliedstaats am Sekundärmarkt zu erwerben151. In seiner weiteren Aus-
führung erinnert das EuGH an die Vorarbeiten für den Maastrichter Ver-
trag, aus dem sich ergibt, dass Art. 123 AEUV die Mitgliedstaaten dazu 
anhalten soll eine gesunde Haushaltspolitik zu befolgen, indem durch das 
Verbot einer monetären Finanzierung öffentlicher Defizite, eine übermäßi-
ge Verschuldung oder überhöhte Defizite der Mitgliedstaaten vermieden 
werden sollten. Anleihekäufe am Sekundärmarkt dürfen nicht zur Folge 
haben, dass diese Ziele nicht mehr verfolgt werden und müssen daher mit 
ausreichenden Garantien versehen werden, um eine Umgehung des Ver-
bots der monetären Haushaltsfinanzierung zu verhindern152. 
 
7.2 Maßgaben unter deren Anwendung das OMT-Programm 
mit dem Primärrecht in Einklang steht 
Die Vereinbarkeit des OMT-Programms mit den Art. 119, Art. 123 Abs. 1 
und Art 127 Abs. 1 und 2 AEUV sowie den Art. 17-24 ESZB-Satzung ist 
an mehrere Voraussetzungen geknüpft. 
Die EZB muss vermeiden, dass die von ihr beschlossenen Maßnahmen 
der Wirksamkeit der von den Mitgliedstaaten verfolgten Wirtschaftspolitik 
zuwiderlaufen153. Außerdem darf die Intervention der EZB nicht an die 
Stelle einer Intervention des ESM treten, um dessen Ziele zu verwirkli-
chen, sondern muss in unabhängiger Weise dazu dienen die Ziele ihres 
währungspolitischen Mandats zu gewährleisten154. Ferner muss die EZB 
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sich aus dem jeweiligen Finanzhilfeprogramm des Mitgliedstaats heraus-
halten, an die das OMT‑Programm anknüpft155. 
Die EZB ist dazu verpflichtet, sollte es zur Durchführung der OMTs kom-
men, sorgfältig und unparteiisch alle relevanten Gesichtspunkte des Ein-
zelfalls zu untersuchen und seine Entscheidungen hinreichend zu begrün-
den und die Maßgaben des Grundsatzes des Verhältnismäßigkeit zu wah-
ren156. 
Die Staatsanleihekäufe an den Sekundärmärkten dürfen außerdem nicht 
die gleiche Wirkung wie der unmittelbare Erwerb von Staatsanleihen an 
den Primärmärkten haben157. Der EZB-Rat hat über den Umfang, den Be-
ginn, die Fortsetzung und die Aussetzung der Staatsanleihen zu entschei-
den. Es soll eine Mindestfrist zwischen der Ausgabe eines Schuldtitels auf 
dem Primärmarkt und seinem Ankauf an den Sekundärmärkten eingehal-
ten werden, sodass die Bildung eines Marktpreises für die Staatsschuldti-
tel möglich ist. Eine vorherige Ankündigung der Staatsanleihekäufe oder 
deren Volumen durch die EZB soll ausgeschlossen sein158. 
Sollte ein andauerndes Halten der Schuldtitel zur Umsetzung der geldpoli-
tischen Ziele nicht mehr erforderlich sein, so müssen die Ankäufe redu-
ziert bzw. eingestellt werden159. Nur in außergewöhnlichen Fällen dürfen 
die Schuldtitel bis zu ihrer Endfälligkeit gehalten werden160. Es dürfen nur 
Anleihen solcher Mitgliedstaaten erworben werden, die einen Zugang zum 
Anleihenmarkt haben, der ihre Finanzierung ermöglicht161. Durch diese 
Garantien wird verhindert, dass die Durchführung der OMTs die gleich 
Wirkung hat wie ein Direkterwerb dieser Schuldtitel beim emittierenden 
Staat162 und damit gegen das Verbot der monetären Finanzierung ver-
stößt. 
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7.3 Schlussanträge des Generalanwalts Cruz Villalón 
Damit schließt sich das EuGH den Schlussanträgen des Generalanwalts 
Cruz Villalón vom 14. Januar 2015 über eine bedingte Unionsrechtskon-
formität an. 
In diesem stellt der Generalanwalt fest, dass die Konzipierung und Durch-
führung der Währungspolitik in der alleinigen Zuständigkeit der EZB liegt. 
Ihre besonderen Kenntnisse und Informationen sind Grund dafür, dass 
sie, um eine Transmission der geldpolitischen Impulse bis in die Wirtschaft 
zu erreichen, die vorhandenen Erwartungen der Marktteilnehmer so hand-
haben darf, wie es zur Erreichen eben dieses Ziels erforderlich ist. Dabei 
muss ihr ein „weites Ermessen“ zukommen. Damit geht es einher, dass 
die Gerichte ihre Kontrolle der Tätigkeit der EZB mit einem „erheblichen 
Maß an Zurückhaltung“ durchführen. Der Grund hierfür besteht darin, dass 
ihnen die Spezialisierung und Erfahrung fehlt, über die die EZB auf die-
sem Gebiet verfügt163. Des Weiteren sieht der Generalanwalt die OMTs 
als eine Maßnahme der Währungspolitik, wenn auch eine unkonventionel-
le164. Voraussetzung hierfür sei es jedoch, dass die EZB sich jeder direk-
ten Beteiligung an dem Finanzhilfeprogramm, das in dem betroffenen Mit-
gliedstaat gilt, enthält. Weitere Voraussetzungen seien die angemessene 
Begründung der Maßnahme und die Wahrung des Verhältnismäßigkeits-
prinzips. 
Um eine Senkung der nach Einschätzung der EZB unrealistisch hohen 
Renditen der Staatsanleihen einiger Länder des Euro-Raums zu errei-
chen, sei das OMT-Programm sowohl geeignet und erforderlich als auch 
angemessen. Um die Angemessenheit zur prüfen, nahm der Generalan-
walt eine Abwägung vor und kam zu dem Ergebnis, dass die EZB mit der 
Ankündigung der OMTs kein Risiko eingeht, das sie notwendigerweise 
„einem Szenario der Insolvenz“ aussetzt165. 
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Schon bereits vor der Urteilsverkündigung des EuGH wurde vermutet, 
dass die EZB im Ergebnis nicht von jeglicher Kontrolle freigestellt werden 
könne und nur die Sicherung der Beachtung äußerster Grenzen erreicht 
werden könnte166. 
8 Die Identitätskontrolle 
8.1 Lissabon-Urteil 
Im Lissabon-Urteil formuliert das BVerfG mit der Identitätskontrolle einen 
neuen Ansatz, der ihm zusätzlich zur Ultra-Vires-Kontrolle die Möglichkeit 
eröffnet, Einfluss auf die Anwendung von Unionsrecht im Rechtsgebiet der 
Grundrechte des Grundgesetzes zu nehmen. Dabei prüft das BVerfG, ob 
der unantastbare Kerngehalt der Verfassungsidentität des Grundgesetzes 
nach Art. 23 Abs. 1 Satz 3 i.V.m. Art. 79 Abs. 3 GG gewahrt ist. Nach 
Rechtsprechung des BVerfG können die grundlegenden politischen und 
verfassungsgemäßen Strukturen souveräner Mitgliedstaaten bei fort-
schreitender Integration anders nicht gewahrt werden. Im Rahmen der 
Identitätskontrolle kann überprüft werden, ob durch Handlungen von Ein-
richtungen, Organen oder sonstigen Stellen der EU die in Art. 79 Abs. 3 
GG für unantastbar erklärten Grundsätze der Art. 1 und Art. 20 GG verletzt 
werden167. Seiner Prüfung legt das BVerfG die Auslegung der Maßnahme 
im Lichte des Unionsrechts durch den EuGH zugrunde, die in einem Vor-
abentscheidungsverfahren gemäß Art. 267 Abs. 2 und 3 AEUV vorgege-
ben wird168. 
Mit der Identitätskontrolle ist dem BVerfG damit ein zweiter Weg neben 
der Ultra-Vires-Doktrin gegeben, der dazu führen könnte, eine Maßnahme 
von Organen oder Einrichtungen der EU in Deutschland für unanwendbar 
zu erklären. Es ginge dabei nicht um einen Verstoß gegen das Primär-
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recht, sondern einen Übergriff in die Verfassungsidentität des Grundge-
setzes. Dieser kann nur von BVerfG allein festgestellt werden. 
 
8.2 Gewährleistungsgehalt des Art. 23 Abs.1 Satz 3 GG 
Der Art. 23 Abs. 1 Satz 3 GG hat sowohl eine formale als auch eine mate-
rielle Seite169. 
Seine formale Seite findet ihren Ausdruck in der Zweidrittelmehrheit bei 
der Ratifizierung durch den Bundestag und Bundesrat von Zustimmungs-
gesetzen. Werden Hoheitsrechte auf die EU übertragen, so geschieht dies 
durch den Beschluss von Übertragungsgesetzen. Diese Übertragungsge-
setze sind Bundesgesetze und bedürfen immer der Zustimmung des Bun-
destags. Neben dieser Zustimmungsbedürftigkeit der Übertragungsgeset-
ze seitens des Bundestags, die den Kompetenzverlust der Mitgliedstaa-
ten, der dem Integrationsprozess geschuldet ist, kompensieren soll, hat 
auch der Bundesrat Beteiligungsrechte inne. Die Mehrheitsanforderung für 
den Beschluss von Zustimmungsgesetzen erhöht sich gem. Art. 23 Abs. 1 
Satz 3 GG, wenn die Gesetzes, über die es abzustimmen gilt, die Verfas-
sung materielle berühren. So wurden die Verträge von Maastricht, Lissa-
bon und der ESM-Vertrag, sowie der Fiskalvertrag mit einer Zweidrittel-
mehrheit im Bundestag und Bundesrat ratifiziert. Dabei gilt es jedoch zu 
beachten, dass eine Änderung im Text des Primärrechts und eine damit 
einhergehende Änderung der Kompetenzen der Union, nicht unbedingt 
auch eine Relevanz für die Verfassung bedeutet. Eine Verfassungsände-
rung i.S.d Art. 23 Abs. 1 Satz 3 i.V.m. Art. 79 Abs. 3 GG könnte vorliegen, 
wenn für die ordnungsgemäße Realisierung der EU Rechtsänderung eine 
Verfassungsänderung notwendig ist, sowohl Gewicht als auch Stellung 
der Bundesrepublik Deutschlands in der EU verändert wird oder aber der 
Union neue Durchgriffsrechte gegenüber dem Bürger eingeräumt werden. 
Von Art. 23 Abs. 1 Satz 3 GG werden die Gründung der EU, wesentliche 
Änderungen ihrer vertraglichen Grundlagen und vergleichbare Regelun-
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gen, wie die Einführung der Evolutivklausel erfasst. Der Verweis auf Art. 
79 Abs. 3 GG macht dabei deutlich, dass er auch als materielle Ände-
rungsschranke unter dem Blickwinkel der EU und ihrer Fortentwicklung 
maßgeblich bleibt170.  
Von der materiellen Seite der Schranke ist der Kerngehalt der Verfas-
sungsidentität betroffen171. Es dürfen nur solche Kompetenzüberschrei-
tungen sanktioniert werden, die über den integrationsfesten Rahmen hin-
ausgehen172.  
Die Staatskultur und Identität der Bundesrepublik müssen auch dann ge-
wahrt werden, wenn Hoheitsbefugnisse auf die EU übertragen wurden173. 
Mit dem Vertrag von Lissabon wurden sowohl der Kompetenzumfang, als 
auch die politischen Handlungsmöglichkeiten der EU von den Mitglied-
staaten erweitert. In diesem Zusammenhang fordert das BVerfG, dass 
dem Bundestag Aufgaben und Befugnisse von substanziellem Gewicht 
verbleiben. Dies soll auch in Anbetracht einer verbesserten demokrati-
schen Legitimation und Kompetenz des europäischen Parlaments, im Zu-
ge des Integrationsprozesses, weiterhin gelten. Dabei kommt es nicht auf 
quantitative Relationen an, sondern darauf, dass der Bundesrepublik für 
zentrale Regelungs- und Lebensbereiche substanzielle innerstaatliche 
Gestaltungsmöglichkeiten verbleiben174. Auch in welchen souveränitäts-
sensiblen Bereichen genau diese Gestaltungsmöglichkeiten verbleiben 
müssen konkretisiert das BVerfG in einer Aufzählung in seinem Lissabon-
Urteil. Dazu gehören, nach Ansicht des BVerfG u.a. die Staatsbürger-
schaft, das zivile und militärische Gewaltmonopol, Einnahmen und Ausga-
ben einschließlich der Kreditaufnahme, die Staatsrechtspflege und kultu-
rell besonders bedeutsame Entscheidungen, die die Sprache, die Gestal-
tung der Familien- und Bildungsverhältnisse, die Ordnung der Meinungs-, 
Presse- und Versammlungsfreiheit und den Umgang mit dem religiösen 
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und weltanschauliche Bekenntnis betreffend175. Hierzu zählt außerdem die 
Wahrung der haushaltspolitischen Gesamtverantwortung176. 
Art. 23 Abs. 1 Satz 3 GG gilt dem Wortlaut nach nur für die Primärverträ-
ge, wurde aber vom BVerfG auf die Gesamtheit des Unionsrechts ausge-
weitet. Dabei legt er fest, was von Deutschland „übrig bleiben“ muss, 
wenn die Mitwirkung der Bundesrepublik an dem europäischen Integrati-
onsprozess erfolgreich ist. Die in Art. 79 Abs. 3 GG enthaltenen Verfas-
sungsprinzipien sind dabei spezifisch an den europäischen Bezug anzu-
passen. Nach Art. 79 Abs. 3 i.V.m. Art. 20 Abs. 1 und 2 GG ist zunächst 
das Demokratieprinzip des GG zu wahren177. 
Im Hinblick auf die Bewältigungsversuche der europäischen Schuldenkrise 
und den solidarischen Hilfsmaßnahmen der Euro-Staaten, die sogenannte 
Euro-Rettung, stellt sich die Frage nach den verfassungsrechtlichen Gren-
zen für die finanzielle Mitwirkung der Bundesrepublik Deutschlands. Die 
Ausrichtung der Währungsunion als Stabilitätsgemeinschaft ist sowohl 
Bestandteil des geltenden Integrationsprogramms als auch den verfas-
sungsrechtlichen Anforderungen unterworfen. Diese wiederum gewinnt 
das BVerfG aus dem Demokratieprinzip. Jede größere Hilfsmaßnahme 
bedarf der Zustimmung des Bundestags im Einzelnen und er darf sich 
seiner Budgetautonomie auch nicht dadurch entziehen, dass er einem 
nicht begrenzten Bürgschafts- und Leistungsanspruch zustimmt. Durch 
das vorrangige Ziel der Preisstabilität und dem Verbot der monetären 
Haushaltsfinanzierung sind dem Tätigwerden der EZB strenge Grenzen 
gesetzt178. Im Abschluss des Fiskalvertrags wurde keine Beeinträchtigung 
der Budgethoheit gesehen, da der EU keine durchgreifenden Befugnisse 
zu konkreten Vorgaben für die nationalen Verträge eingeräumt wurden179. 
Auch der ESM-Vertrag stellt hinreichend sicher, dass keine unbegründe-
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ten Zahlungsverpflichtungen begründet werden können, die die Haus-
haltsautonomie verletzten könnten180. 
 
8.3 OMT-Beschluss im Hinblick auf die Verfassungsidentität 
Mit dem Beschluss des OMT-Programms durch die EZB hat ein Organ der 
EU nicht nur eine Maßnahme ergriffen, mit der sie gegen das Primärrecht 
und die ihr darin übertragenen Kompetenzen, sondern auch gegen die 
Verfassungsidentität der Bundesrepublik Deutschlands verstoßen könnte. 
 
Die Bundesrepublik Deutschland könnte als Miteigentümer der EZB für die 
Ankäufe von Staatsanleihen haften, ohne dass der Deutsche Bundestag 
daran beteiligt wäre. Die OMTs könnten ein Risiko in erheblichen Umfang 
für den Bundeshaushalt bedeuten. Indirekt können über die Miteigentü-
merschaft Anleiheankäufe, die von der EZB durchgeführt werden, auch 
einen Einfluss auf die Haushaltsmittel der Bundesrepublik haben und das, 
ohne dass der Bundestag über diese Ausgaben entscheiden würde181. Die 
OMTs können zu einer Belastung des deutschen Bundeshaushalts führen 
und damit zu einer Belastung der deutschen Steuerzahler. Der Bundestag 
könnte bei den Entscheidungen der EZB und ihrer Maßnahmenergreifung 
nur zuschauen und diese im Nachhinein nachvollziehen. Er wäre damit 
finanzwirksamen Mechanismen ausgesetzt, die zu nicht mehr überschau-
baren Belastungen des Haushalts führen könnten. Er wäre einem Ge-
währleistungs- und Haftungsmechanismus ausgeliefert, der an keinerlei 
strikte Angaben gebunden und in seinen Auswirkungen nicht begrenzt ist. 
Dieser Mechanismus wäre vom Bundestag nicht mehr kontrollierbar182. 
Durch den Verzicht auf den Senioritätsstatus der EZB bei den Ankäufen 
im Rahmen der OMTs würde ein Schuldenschnitt zu erheblichen Verlus-
ten führen. Für diese Verluste müsste letztendlich auch die Bundesrepub-
lik Deutschland einstehen. 
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Es liegen demnach erhebliche Gründe vor, die dafür sprechen, dass wenn 
der Beschluss des Programms schon nicht als Ultra-Vires-Akt zu werten 
ist, das BVerfG den Weg über die Identitätskontrolle wählen kann und der 
Anwendungsvorrang des Unionsrechts in der Verfassungsidentität nach 
Art. 23 Abs. 1 Satz 3 i.V.m. Art. 79 Abs. 3 GG und dem Demokratieprinzip 
nach Art. 20 Abs. 1 und Abs. 2 GG seine diesbezüglichen Grenzen findet. 
9 Das Urteil des BVerfG 
In dem Urteil des BVerfG, das am 21. Juni 2016 verkündet wurde, stellt es 
fest, dass die Identitätskontrolle und auch die Ultra-Vires-Kontrolle zum 
Ergebnis haben können, dass Unionsrecht in begrenzten Einzelfällen im 
Anwendungsbereich des deutschen Grundrechts für unverbindlich erklärt 
werden muss. Diesbezüglich verlangt der Grundsatz der Europarechts-
freundlichkeit, dass die Feststellung einer Verletzung der Verfassungsi-
dentität oder des Vorliegens eines Ultra-Vires-Akts dem BVerfG vorenthal-
ten bleibt183. 
Des Weiteren legt das BVerfG nochmals dar, dass das Wahlrecht in sei-
nem durch Art. 20 Abs. 1 und 2 i.V.m. Art. 79 Abs. 3 GG geschützten Kern 
dem Bürger garantiert, dass Organe, Einrichtungen und sonstige Stellen 
der EU nur diejenigen Zuständigkeiten ausüben, die ihnen im Rahmen der 
Verträge unter Berücksichtigung des Art. 23 Abs. 1 GG übertragen wur-
den. Aus diesem Gewährleistungsgrundsatz kann sich ein Anspruch ge-
genüber den Verfassungsorganen ableiten, dass sie ihre ihnen durch das 
Integrationsprogramm vermittelte Verantwortung, dieses Programm zu 
wahren, nachkommen, indem sie kompetenzwidrige Handlungen von Or-
ganen, Einrichtungen und sonstigen Stellen der EU unterbinden184. 
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Nach Auffassung des BVerfG haben die Beschwerdeführer die Möglichkeit 
einer qualifizierten Kompetenzüberschreitung dargelegt, die eine hinrei-
chende Bedingung für die Aktivierung der Integrationsverantwortung der 
Bundesregierung darstellt. Demnach könnte die Bundesregierung und der 
Bundestag im Rahmen ihrer Integrationsverantwortung dazu verpflichtet 
sein der behaupteten Kompetenzüberschreitung entgegenzuwirken185. 
 
9.1 Ausführung zur Identitätskontrolle 
Das BVerfG stellt fest, dass die Grundsätze, die in Art. 20 Abs. 1 und 2 
i.V.m. Art. 79 Abs. 3 GG garantiert sind auch bei der Anwendung des Uni-
onsrechts zu gewährleisten sind. Dies sei das Ziel der Identitätskontrol-
le186. Sollten Handlungen von Organen, Einrichtungen oder sonstigen 
Stellen der EU die in Art. 1 und 20 GG niedergelegte Verfassungsidentität 
betreffen, dann überschreiten sie damit die grundgesetzlichen Grenzen 
offener Staatlichkeit. Zu einer solchen Maßnahme könnten sie auch nicht 
durch die Verträge ermächtigt sein, da auch der Integrationsgesetzgeber 
der EU keine Hoheitsrechte übertragen kann, die eine Beeinträchtigung 
der durch Art. 79 Abs. 3 GG geschützten Verfassungsidentität hervor-
ruft187. 
Eine Identitätskontrolle bedeutet demnach, dass das BVerfG Prüfungen 
durchführt, die darauf abzielen festzustellen, ob die durch Art. 79 Abs. 3 
GG für unantastbar erklärten Grundsätze bei der Übertragung von Ho-
heitsrechten durch den deutschen Gesetzgeber oder aber auch durch eine 
Maßnahme von Organen, Einrichtungen und sonstigen Stellen der EU be-
rührt werden. Diese Prüfung betrifft sowohl die Wahrung des Kerns der 
Menschenwürde, als auch die Grundsätze, die das Demokratie-, Rechts-, 
Sozial- und Bundesstaatsprinzip i.S.d. Art. 20 GG ausmachen. Das De-
mokratieprinzip stellt dabei sicher, dass dem Deutschen Bundestag auch 
nach der Übertragung von Hoheitsrechen nach Art. 23 Abs. 1 GG Hand-
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lungsspielräume in souveränitätssensiblen Bereichen zustehen und er da-
zu befähigt ist, seine haushaltspolitische Gesamtverantwortung wahrzu-
nehmen188. Die Identitätskontrolle dient dazu, zu verhindern, dass die EU 
sich über die Gewährleistung von Art. 23 Abs. 1 Satz 3 i.V.m. Art. 79 Abs. 
3 GG hinweg Hoheitsrechte anmaßt und das Maßnahmen von Organen, 
Einrichtungen und sonstigen Stellen der EU Wirkungen entfalten, in Reali-
tät einer mit dem Grundrecht unvereinbaren Übertragung von Kompeten-
zen gleichkommt189. 
 
9.2 Ultra-Vires-Konrolle – Ausführung durch das BVerfG nach 
der Urteilsverkündigung des EuGH 
In seinem finalen Urteil, ob durch den Beschluss des OMT-Programms ein 
Ultra-Vires-Akt vorliegt, geht das BVerfG darauf ein, dass nach Auslegung 
durch den EuGH der Beschluss des Programms und dessen mögliche 
Durchführung im Hinblick auf Art. 119, Art. 127 ff. AEUV und Art. 17 ff. 
ESZB-Satzung nicht als Ultra-Vires-Maßnahme zu werten ist190. Er stellt 
außerdem fest, dass der EuGH den Organen der EU bei der Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben immer einen großen Einschätzungs- und Ermes-
sensspielraum zuerkennt und nur die Einhaltung der äußersten Grenze 
überprüft. Demnach hat er im Fall der OMTs seine Kontrolle der Kompe-
tenzbegrenzung auf den Verhältnismäßigkeitsgrundsatz abgestellt191. 
Dem gegenüber steht das vom BVerfG geschilderte Problem, dass hin-
sichtlich der Unabhängigkeit der EZB, die zu einer deutlichen Senkung 
des demokratischen Legitimationsniveaus ihres Handelns führt, der An-
lass gegeben scheint, die von der EZB ergriffenen Maßnahmen in dem 
Lichte einer besonders restriktiven Auslegung und einer besonders strikte 
gerichtliche Kontrolle ihres Mandats zu sehen192. 
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Dies gilt umso mehr, wenn wie es bezgl. der OMTs der Fall ist, sowohl das 
Demokratieprinzip, als auch der Grundsatz der Volkssouveränität und da-
mit die Verfassungsidentität des Mitgliedstaats betroffen ist. Die EU ist zur 
Achtung dieser Identität verpflichtet193. 
 
Das BVerfG stellt fest, dass im Hinblick auf die vom EuGH in seinem Urteil 
niedergelegten Bedingungen, der Grundsatzbeschluss und dessen mögli-
che Durchführung nicht „offensichtlich“ gegen die der EZB übertragenen 
Kompetenzen verstoßen194 und die EZB damit auch nicht gegen das Ver-
bot der monetären Haushaltsfinanzierung verstößt195. 
Sobald jedoch gegen diese Konditionen verstoßen wird, liegt automatisch 
eine hinreichend qualifizierte Kompetenzüberschreitung i.S.d. Ultra-Vires 
Kontrolle vor196. Bewegt sich das Programm demgegenüber innerhalb des 
ihm durch die vom EuGH festgestellten Maßgaben, so liegt keine Ultra-
Vires-Handlung vor, die in Bezug auf die Integrationsverantwortung ein 
Eingreifen der Bundesregierung oder des Bundestags erforderlich macht. 
 
9.3 Identitätskontrolle – Ausführung durch das BVerfG nach 
der Urteilsverkündigung des EuGH 
Im Rahmen der Identitätskontrolle geht das BVerfG darauf ein, dass das 
Budgetrecht des Bundestags ein zentrales Element der demokratischen 
Willensbildung darstellt, da ihm die Entscheidung über Einnahmen und 
Ausgaben der öffentlichen Hand, als grundlegender Teil der demokrati-
schen Selbstgestaltungfähigkeit im Verfassungsstaat zusteht197. Die Öff-
nung für die internationale Zusammenarbeit und die europäische Integra-
tion binden die Bundesrepublik Deutschland nicht nur in einem rechtlichen 
sondern auch in einem finanzpolitischen Rahmen. Gerade vor dem Hin-
tergrund dieser internationalen und europäischen Verbindlichkeiten ist es 
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für die Wahrung des Demokratiegehalts entscheidend, dass der Bundes-
tag eigenständig Entscheidungen in einem souveränitätssensiblen Be-
reich, wie den Einnahmen und Ausgaben vornimmt198. 
 
In seinem Urteil führt das BVerfG aus, inwiefern sich der Ankauf von 
Schuldtiteln durch das Eurosystem dazu eignet zu Ausfällen von Einnah-
men und Ausgaben zu führen, die für die Haushaltspolitik der Bundesre-
publik Deutschlands bedeutend sein könnten. 
Diesbezüglich führt das BVerfG auf, dass Offenmarktgeschäfte stets mit 
einem Risiko behaftet sind. 
Mit Blick auf die Mitgliedstaaten, die unter das OMT fallen könnten, be-
zieht sich das BVerfG auf die Darlegung der EZB, dass eben diese Länder 
Schuldtitel in einem Volumen in Umlauf gebracht haben, dessen auf die 
Deutsche Bundebank entfallender Anteil, deren Kapital und die dort gebil-
deten Rückstellungen, um ein Vielfaches übersteigt. Von einem Ausfall 
der Schuldtitel, auch wenn dieser sich nur auf einen Teil der Schuldtitel 
beläuft, wäre nicht nur der an den Bund abzuführende Reingewinn betrof-
fen, sondern auch das Eigenkapital der Bundesbank, das in diesem Fall 
negativ ausfallen könnte. Ein solcher Verlust würde die Leistungsfähigkeit 
der Bundesbank beeinträchtigen. Diese Leistungsfähigkeit wiederum ist 
eine unentbehrliche Voraussetzung der Funktionsfähigkeit der Bundes-
bank. Dasselbe gilt für die EZB199. 
Für die Gewährleistung der Funktionsfähigkeit der Bundesbank ist nach 
verfassungsrechtlichen Normen die Bundesregierung verpflichtet. Diese 
Verpflichtung erschöpft sich nicht in der bloßen Garantie der Existenz der 
Bundesbank200, sondern die Bundesbank muss auch in dem Maße ausge-
stattet sein, dass sie ihre verfassungsrechtlichen Aufgaben201 wahrneh-
men kann. Ein mangelhaftes oder sogar negatives Nettoeigenkapital ge-
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fährdet die Funktionsfähigkeit der Bundesbank. Die Bundesrepublik 
Deutschland könnte dann verpflichtet sein, Kapital nachzuschießen202. 
 
Nach der durch das EuGH durchgeführten primärrechtskonformen Ausle-
gung des OMT-Programms stellen die OMTs kein verfassungsrechtliches 
Risiko für das Budgetrecht des Bundestags und insofern auch keine Ge-
fährdung der haushaltspolitischen Gesamtverantwortung dar203. 
Außerdem ist es nicht absehbar, ob das OMT-Programm jemals durchge-
führt wird und inwiefern sich die in einer Durchführung der OMTs enthalte-
nen Risiken, dann tatsächlich auf die haushaltspolitischen Gesamtverant-
wortung des Bundestags auswirken. Durch die vom EuGH beschlossenen 
Maßgaben wird das möglichen Risiko eindämmt. Hinzu kommt, dass keine 
Schuldtitel erworben werden sollen, denen ein großes Ausfallrisiko inne-
wohnt und die Anleihen dürfen unter normalen Bedingungen auch nicht 
bis zu ihrer Endfälligkeit gehalten werden204. 
Zwar verpflichtet die Integrationsverantwortung die Bundesregierung und 
den Bundestag nicht dazu, gegen den Grundsatzbeschluss des OMT-
Programms durch die EZB vorzugehen, jedoch liegt es in ihrer Pflicht eine 
mögliche Durchführung der OMTs dauerhaft zu beobachten. 
In dieser Beobachtungpflicht sind die Aufsicht darüber enthalten, dass die 
formulierten Maßgaben eingehalten werden und ob aus der Risikostruktur 
und dem Volumen der Ankäufe, die sich auch nach ihrem Erwerb ändern 
kann, ein bestimmbares Risiko für den Bundeshaushalt erwächst205. 
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10 Fazit 
Die europäische Integration stellt Organe, Einrichtungen und sonstige 
Stellen sowohl auf der nationalen Ebene als auch auf europäischer Ebene 
vor große Herausforderungen. Mit dem Einsetzen der europäischen 
Staatsschuldenkrise sah sich insbesondere die EZB nach der anfängli-
chen „Honeymoon-Phase“ des Euros, in denen die Renditen für Kredite 
und Staatsanleihen in den einzelnen Ländern des Euro-Raums nicht nur 
mehr oder weniger parallel verliefen, sondern sich auch auf ähnlichen Ni-
veaus befanden, mit großen Schwierigkeiten und Differenzen zwischen 
den einzelnen Ländern konfrontiert, die den Einsatz von unkonventionel-
len Methoden erforderlich machten, um das Vertrauen in die Stabilität ei-
ner gemeinsamen Währung aufrecht zu erhalten und nicht nachhaltig zu 
schädigen. 
Die Integrität des Euro-Raums ist ein hohes Gut, das es zu schützen gilt. 
Als sogenannter Kreditgeber letzter Instanz („Lender of Last Resorts“) 
muss die EZB sicherstellen, dass allen Teilen der Wirtschaft ausreichend 
Liquidität zur Verfügung steht. Dabei kann auch der Rückgriff auf unkon-
ventionelle Maßnahmen erforderlich werden. Die ordnungsgemäße Funk-
tionalität des geldpolitischen Transmissionsmechanismus muss gewähr-
leistet sein. Ansonsten ist die EZB in der Wahrnehmung ihrer Aufgaben 
und Erfüllung ihrer Zielsetzungen beeinträchtigt und innerhalb ihres Man-
dats eingeschränkt. Die Übernahme von einem gewissen Maß an Liquidi-
tätsrisiken liegt dabei im Zuständigkeitsbereich der EZB und ist ein ent-
scheidendes Merkmal eines Kreditgebers letzter Instanz.  
 
Daneben beeinflusst jede Zentralbankstrategie die Finanzierungsbedin-
gungen für Staaten. Das OMT-Programm ist, was diese Auswirkung an-
geht nicht die erste Maßnahme einer Notenbank, die mit ihrer Wirkung in 
den fiskalpolitischen Bereich vordringt, noch wird es die letzte sein. Die 
Effektivität der EZB hängt von ihrer Glaubwürdigkeit und ihrer Flexibilität 
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ab. Kritik könnte dabei ihrer Rolle als „Lender of Last Resorts“ schwächen 
und sie in ihren Handlungen beschränken206. 
 
Die OMTs haben jedoch das Potential durch den Ankauf von Staatsanlei-
hen die gemeinschaftliche Haftung von den Ländern des Euro-Raums zu 
erhöhen, ohne dabei die dafür notwendige Legitimation zu Grunde zu le-
gen207. 
Sowohl durch den Rechtsstreit als auch die Ausführungen des Sachver-
ständigenrats wird deutlich, dass sich die EZB mit der Ankündigung des 
OMT-Programms in einen Graubereich zwischen Währungs- und Wirt-
schaftspolitik begibt, die schwer voneinander trennbar sind. 
Bei ihrer Prüfung, ob sich die EZB in der Wahrnehmung ihrer Aufgaben 
inner- oder doch schon außerhalb ihres Mandats bewegt, räumt das 
EuGH ihr einen weiten Einschätzungs- und Ermessensspielraum ein und 
prüft nur die Einhaltung äußerster Grenzen208. Stimmt man jedoch mit den 
Ausführungen des BVerfG überein, dass die Unabhängigkeit der EZB zu 
einer spürbaren Senkung des demokratischen Legitimationsniveaus ihres 
Handelns führt, so müsste diese Unabhängigkeit Anlass sein, für eine 
restriktive Auslegung und besonders strikte gerichtliche Kontrollen ihres 
Mandats209. 
Die Übertragung der Zuständigkeit für die Geldpolitik auf eine Einrichtung 
der EU, die gegenüber jeglichen Weisungen, ob von nationaler oder euro-
päischer Ebene, unabhängig ist, löst begründete Vorbehalte und Beden-
ken aus. Es ist daher umso wichtiger, dass die EZB sich an die ihr durch 
die Verträge und ESZB-Satzung auferlegten Schranken hält. 
 
Ferner sollten die Maßnahmen, die eingeleitet werden, um die Tragfähig-
keit der Staatsschulden sicherzustellen nicht geldpolitischem, sondern fis-
kalpolitischem Ursprung sein. 
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Auch lässt sich nicht abschließend feststellen, wie stark tatsächlich der 
Einfluss der Ankündigung der OMTs auf die Erholung der Lage an den 
Finanzmärkten war und wie relevant sie Jahre nach der Ankündigung 
noch für die Marktteilnehmer ist. Interessanterweise hatte die vom BVerfG 
am Programm geäußerte Kritik keinen Anstieg der Risikoaufschläge ver-
ursacht. Dies könnte daran gelegen haben, dass die Marktteilnehmer von 
einem Kompromiss zwischen EuGH und BVerfG ausgegangen sind oder 
aber die rechtliche Diskussion war in Anbetracht der fortgeschrittenen 
strukturellen und makroökonomischen Anpassungsprozessen in den Mit-
gliedstaaten unerheblich geworden210. 
 
Ob er tatsächlich ohne die Ankündigung des OMT-Programms zu einem 
unkontrollierten Auseinanderbrechen der Währungsunion gekommen wäre 
lässt sich aufgrund der unterschiedlichen Gegebenheiten, die in diesem 
Punkt aufeinander wirken, seien es konventionelle oder unkonventionelle 
Methoden oder auch fiskalpolitische Konsolidierungsmethoden, nicht mit 
Sicherheit feststellen211. Der Beschluss des EZB-Rats wurde gefasst und 
von dem EuGH unter Auflagen als mit dem Primärrecht konform erklärt, 
die Verfassungsklagen wurden als unzulässig zurückgewiesen oder für 
unbegründet erachtet. In seiner begrenzten Form ist das OMT-Programm 
Realität. 
 
Trotzdem sollte nicht alles riskiert werden und nicht „whatever it takes“ das 
Maß sein, mit dem man misst, wenn es darum geht welche Maßnahmen 
noch vertretbar sind und welche über das Ziel hinausschießen und dabei 
die Stabilität des Systems gefährden. Die EU ist eine Rechtsgemeinschaft 
und diese Rechte, gerade die des einzelnen Bürgers, müssen gewährleis-
tet und berücksichtigt werden. 
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Es bleibt abzuwarten, ob das OMT-Programm jemals zur Anwendung 
kommt und wie hoch dann tatsächlich die Risiken für den Staatshaushalt 
der Mitgliedstaaten sein werden. Auch bleibt abzuwarten auf welche geld-
politischen Maßnahmen die EZB im Rahmen ihres, zumindest schriftlich 
festgelegten, geldpolitischen Mandats noch zurückgreift. 
IX 
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